"Ass 
amicorrupção são 
multo Importantes, 
vão aer uma 
concorrêncialea" 


Euforia 
antecipada 


O mercado comegoua 
precificar seu otimismo com 
o futuro da economia. O que 
aconteceu na semana 
passada nos pregões da bolsa 
enas cotações do câmbio 
foge do esperado e deu o tom 
da euforia que toma conta de 
investidores. Eles são 
tradicionalmente os 
primeiros a antever cenários, 
Os indicadores macroeconômicos 
ainda caminham de forma lenta 
para a recuperação, mas a crença 
geral é a de que ela se consolidará 
antes do esperado. Alguns 
elementos dão base a essa 
expectativa. A força das contas 
externas, que vêm surfando a 
onda de aumento nos preços das 
commodities, é uma delas. 
Agências de risco já descartam 
o temor de um calote do País е 


de e Eo 106 


classificaram a nota brasileira 
num patamar pré-crise. А 
indústria, pela primeira vez em 
20 meses, apresentou um volume 
major de contratações do que de 
demissões. E a expectativa de 
reformas estruturais es! 
sacudindo para cima o ânimo 
dos analistas, Não por menos a 
bolsa fechou a última semana no 
major nível desde 2012. O real, 
emacelerada valorização - foi a 


o.com.br 


Ele transformou uma pequena floricultura 
na malor loja virtual de flores do Brasil 


Opanlista Clóvis Sousaconhecew o oficio de florist 
com apenas 10 anos deidade. A curiosidade de meni- 
mo, aliada ao desejoda mäe deencontrar uma ocupa- 
cãoparao filho nas tardes após a escola, garantiram 
avagadeaprendizemumafloricolturanobairro da 


Mooca Eleseapaivonou pelo negócioe, aos 19 anos, 
montouuma pequena floricultura em São Caetano, 
naregião do ABC. Nos anos 2000, Clóvis decidindar 
um novo passo eapostounavendadeflorespela 


internet. Hoje, a Giuliana Flores tem dezenas de for- 
necedoreseparceiros que garantem aentrega de 
275mil pedidos por ano, no Brasileno Exterior. 


moeda de melhor 
desempenho frente 
ao dólar nos 
últimos meses - 
pode quebrar a 
simbólica barreira 
de um para três по 
comparativo com a 
moeda americana. 
Algo surpreendente. 
Há cerca de um 
ano, em pleno 
desastre da era 
Dilma, o dólar 
estava cotado a 

R$ 4,15, tamanha 
era a aversão de recursos 
estrangeiros por apostas aqui. 

Na nova fase de rearrumação 

da casa, estima-se que ele 

deve passara girar na casa 

de R$ 2,90 ainda no primeiro 
semestre do ano, A tendência, 
firme e sustentável, diz muito 

da confiança externa na política 
monetária e nos fundamentos da 
retomada. O capital estrangeiro, 
que já vem aumentando suas 


Ativismo humaniza e 
“descorporatlviza” empresas 
Otimo corporativo ganhou impulso na Era Trump. 
Urma srt de companhias reaglu às primera med- 
das do novo gemo norte-americano, Durante o 
ımevab do Superbowl dversas empresas optaram 
por sustentar ideias progressistas em ver devender 
Produtos. O Airbnb, por exempla поша cam- 
рапта "Nôs Acetamosemapol dversdade 
Sabamalsno 

argo de као 
Almeida no blog 
ECONOMIA 


inversões internamente, injetará 
liquidez no motor do crescimento. 
Da mesma maneira, a autorização 
para saques de recursos do FGTS 
deve lançar pelo menos outros 

R$ 85 bilhões na praça. É com esse 
dinheiro que indústria e varejo 
contam para destravar vendas e 
produção. O Governo Temer não 
quer parar por aí. O núcleo de sua 
equipe estuda o lançamento de 
um pacote de bondades que 
incluiria, entre outras propostas, 
uma maior isenção no Imposto 
de Renda e reajustes no Bolsa 
Família. Cada passo deve ser 
cuidadosamente estudado para 
não descontrolar as contas 
públicas, como ocorreu no 
passado, A responsabilidade fiscal 
eo controle em rédea curta da 
inflação devem continuar como 
prioridades para que tudo mais 
dê certo, como está prevendo 
antecipadamente o mercado. 


Carlos José Marques, 
diretor editorial 
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Oqueaprendercomo | 
de pagamento fundador de stanford Î | 
O apllcatvo 99 està se preparando para entrar em uma O ecossistema de inovação no Brasil 


nova disputa. Ает da batalha que enfrenta diariamem- pode se inspirar na trajetória do visoná- 


te com Uber, Easy e Cab à startup brasa val lançar, em março sua propna maquninha o Leland Stanford, fundador da Unversidade de 
de pagamento. A primera cidade a testar a novidade serà São Рай Acesse o artigo de ‘Stanford Lela o artigo de Clayton Melo, no biog 
Ralphe Manzoni J, no blog BASTIDORES DAS EMPRESAS: hetp://bit.y/2OSAh CULTURA DIGITAL: rp? [bic alude 


jmocsecoumas — 


Nossos blogueins e cmnstsandlisama erom. as regidos ocmsuroe muito mais! Conta ste НЕ. 


Embraer muda de rota 
Атак fabricante de jatos regionais 
do mundo encerra um ido de Invest 
mentos de US$ Shoes eredefne seus 
negbcis А ordem, agora, £ decolar no 
desemvoltmento de novas tecnologias Confrauma 
an a reportagem com Rodrigo Caetano. 
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Injeção de 
ânimo na 
economia 


AQUECIMENTO: 
Opr ichel Temer 
(à esq.) eo ministro da Fazenc 
Henrique Mete, estimam 
que cerca de R$ 16 bllides do 
FGTS Irão parao consumo 


л 


Infraero quer 
novo braco direito 
A Infraero estuda 
criar uma subsidiária 
para administrar até 
19 dos 59 aeroportos 


je estão sob gestão 

a companhia. Nesse 
cenário, anova empre- 
savirápara concen- 
trar os ativos lucrati- 
vos ecom maior 
potencial de rentabili- 
dade, como os aero- 
portos de Congonhas, 
em São Paulo, e Santos 
Dumont, no Rio de 
Janeiro. O Banco do 
Brasil foi contratado 
para preparar um 
modelo financeiro 
parao negócio. 
Depois de quatro anos 
seguidos de prejuizo, a 

Infraero 


a projeta 
Ма lucro 
operacio- 
т | malde 
са _ | R$470 
сз 
ASS шө, 
EE эх: 
12 dieta ram 


POR MÁRCIO KROENN E PAULA BEZERRA 


ou pediram demissão 
até 31 de dezembro de 
2015, terão acesso a um 
total de R$ 49,6 
bilhões, Desse montan- 
te, quase 65% são de 
contas com até R$ 10 
mil. Com a medida, 
anunciada em evento 
pelo presidente Michel 
Temer e pelo ministro 
da Fazenda, Henri 
feirelles, o País deve 
ganhar mais um 
impulso na retomada econômica, 
que já está acontecendo com a 
queda da inflação e dos juros (leia 
mais na pág. 22). A expectativa éa 


O governo federal liberou o saque das 
contas inativas do Fundo de Garantia 
por Tempo de Serviço (FGTS). Entre 10 
de março e 14 de julho, cerca de 30 


da, 


Oresultado bomba da Toshiba 


Afabricante japonesa de produtos de tecnologia Toshiba provocou alvoroço no merca- 
do mundial o informar perdas muito acima do esperado: A empresa, que Esteve evo. 
vida em escândalos fiscais em 2015, tinha prejuízo estimado de pouco mais de US$ 4 
bilhões com problemas numa usina nuclear nos EUA. Mas a Toshiba teve de registrar 
uma perda contábil de US$ 6,3 bilhões, o que fez suas ações recuarem cerca de 16%, Como pedido de 
desculpas, o presidente. curvou sua cabeça, um sinal de humilhação. Ele procurou 
bancos públicos e privados para encontrar uma solução que evite a quebra da companhia, 


| тето: 
AHORA DA 
Danone enxuga gastos RETOMADA * 


A Danone, maior fabricante de iogurtes do mundo, anunciou 
um programa para cortar até € 1 bilhão em custos até 2020, 
A medida veio como resposta à projeção de desaceleração nos EAL 
Jueros. A previsão de crescimento para 2017 é de 5%, abai ão da economia voltou aire 
dos 9,3% alcançados em 2016. A queda é esperadapelainsta- ШАА 
bilidade da economia francesa, sede da multinacional. zada pela Cámara Americana de 
Comércio, durante o seminário 
Perspectivas Comercials, 


micas e Políticas, aponta que! 


Chinesas na Transnordestina? dos 326 executivos que estav: 


evento acreditam que res 
ATransnordestina, ferrovia projetada para ligar os portosde IU RN di cad) 
Pecém (CE) ao de Suape (PE), pode ser salva pelos chineses. ШРОТ 
AChina Communications Construction Company estuda recessão acontece ainda neste pie 
comprar a parte da siderûrgica CSN.A obra, queéorçadaem NN o 
R$ 1) 2bilhões, começou a ser construída há mais de uma 


з constatado uma melhora no humor 
década, numa parceríaentre a CSN e estatal Valec. econtmicono Ba 


de que sejam usados no consumo 
entre R$ 12 bilhões e R$ 16 bilhões. 
Para Meirelles, há dois pontos 
positivos nessa medida. O primei- 
тоё шпа demonstração de liberda- 
de de escolha para que as pessoas 
empreguem seus recursos onde 
descjarem. E o segundo é uma 
injeção de recursos para produção, 
emprego renda. “O Estado come- 
ça, cada vez mais, a não tutelar as 
pessoas”, diz o ministro da 
Fazenda. “Há outras medidas, da 
agenda microeconômica, que terão 
impacto positivo. A reação já 
começou. Pesquisa da Fiesp mos- 
trou um saldo de 6,5 mil novas 
vagas de emprego na indústria em 
janeiro, o primeiro resultado posi- 
tivo desde abril de 2015. 


Volvo abre a carteira 


fase final de elaboração de uma pro- 
postadereformatributária, que será. 
enviadaao presidente Michel Temer 
nos próximos días. A sugestão simpli- 
ficaa cobrança de impostos no País ao 
criar um Imposto de Valor Agregado e 
acabar com PIS/Cofins, ISSe ICMS. 
Os Estados seriam os mais resistentes 
aessenovo modelo, pois o ICMS pas- 
sariaater umvalor unificado, O secre- 
tário da Receita Federal, Jo 

Rachid, afirmou que toda reforma 
deve ser feita сот cautela, para evitar 
tanto aumento dotributo comoa 
redução das receitas estaduais. 


NÚMEROS 


R$ 595 bilhões 
ÉA PRE rendimento total 
da produção agropecuária brasileira. 
em 2017, segundo o ministério 
da Agricultura. 


R$ 8 bilhões 
FATURAMENTO бабта 
de pescados no ano passado, uma 
expansão de 6% acima da inflação, 
segundo a Abipesca. 


RS 4,8 bilhões 
Ê O SALDO da carteira de créditos 
vencidos do Banco Económico, um 
ativo que o BTG Pactual quer adquirir 
para sua nova empresa de 
recuperação, a Enforce. 


R$ 3 bilhões 
Ê O VALOR que o carnaval de rua 
до Rio de Janeiro movimentara 
по més de fevereiro, segundo a 
Associação Independente de 
Blocos da Zona Sul carioca. 


108,7 mil 
O grupo sueco Volvo investirá, aproximadamente, R$ 1 bilhão FOI MÚMERO de lojas fechadas no 
na América: таса уе подава quem ا پد‎ “comércio varejista em 2016. Em dois 
empresanaregião, Wilson Lirmann, cerca anos. houve encolhimento de mals 
desse valor será aplicado no Brasil para o desenvolvimento de de 200 mil pontos de venda, 
novos produtos, assim como para modernizar a fábrica de Curitiba. Atualmente, de acordo com a Confederação 
aunidade paranaense opera com ociosidade de 60%. Mesmo com a crise económica, Nacional do Comércio. 


a Volvo espera um crescimento de até 10% nas vendas totais de caminhões em 2017. 


PORÉM, O RITMO DA RETOMADA PODE SER MAIS 
FRACO SE UM OU MAIS DESSES PONTOS ATRAPALHAR 


DEPENDERÁ DE TRES FATORES 
м temem que a Operação Lava Jato 
33% possa atrapalhar a recuperação 


À 54% 


aumento da Competitividade 
por melo de reformas. 


32% 
цо ао crédito e retomada da 
confiança pelo consumidor 


28% 


18% 


econômica 


querem ver como as reformas 
serão executadas. 


preocupam-se com os rumos da 
política e com a antecipação da 


corrida presidencial de 2018 


vêem a confiança do consumidore a 


crise de segurança, mais acentuada 
2O re E 
acham que o cenário externo, er 
virtude da troca de presidente nos 
4o Elhedastratativas do Brexit na 
União Europeia, pode prejudicar a 
recuperação brasileira 


OS SUÍÇOS ESTÃO SE MEXENDO 


Depois de o banco Jullus Baer comprar o controle da GPS Investimentos. 
Financeiros, uma das principais empresas de aconselhamento e gestão de fortu- 
nas familiares do Brasil, outras Instituições suiças querem aumentar seus domi- 
los ou fincar bandeira no Pais. O UBS está negociando a aquisição da Consenso, 
empresa de multi-family office, que administra mais de R$ 21 bilhões de 146 fami- 
Паз, e também tem olhado com atenção para a Rellance, outra grande empresa do 
setor. Nos últimos dias, entretanto, um competidor suiço começou a sondar a 
Reliance e a conversar com tarimbados gestores para Iniciar suas operações рог 
aqui. Trata-se do L , um dos malores private banks da Europa, funda- 
Чо em 1796. О motivo para as movimentações dos suiços reside no programa de 
repatriação de dinheiro não declarado no exterior. “Com a regularização de bilhões 
de dólares que estavam escondidos, multos brasileiros agora podem migrar para 
bancos americanos que oferecem mais serviços”, diz um executivo do mercado. 
“Os sulgos perceberam que agora terão de se mexer para manter os clientes.” 


YES, HECAN! 


| começou a aproveitar a apo 
adora, o ex-presidente american: 
Barack Obama, se tornou alvo de 
obiça de empresas especializadas 
em palestras. Eo preço de seu dis 
изо já está no mercado 
mil Intermediários de Of 
dinheiro de cada pak 


Ша М 
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Rodrigo Mala, presidente 
da Camara sobre o projeto 

de combate à corrupção que fol 
devolvido para a Camara mas 
precisa ser lberado pelo STF 


BNDES 
ALTERNATIVO 
PARA AS CIDADES 


A dificuidade de financia- 
mento é um dos principals 
entraves рага que os munic 
pios tirem as parcerlas públi- 
co-privadas (PPPs) do papel. 
De olho nesse nicho, a Caka 
Económica Federal quer se 
tornar o Banco Nacional de 
Deservolimento Económico 
e Social (BNDES) das cidades. 
Como o BNDES tem atuação 
Aimitada nos municipios por 
falta de garantias, a Сака 
poderia aproveltar о seu 
conhecimento da estrutura 
das cidades para conceder 
financiamento às prefeituras 
que querem acelerar o rtmo 
dos programas de Infraestru- 
tura locals. O mercado afirma 
que а Calxa val apresentar 
um projeto ао governo fede- 
ral nos próximos meses. 


BIKERA 


Home теа, 


VAI DAR NEGÓCIO 


= Dols dos principals escritórios 


de advocacia do Brasil estão 
А cada vez mals atarefados сот 
VOU É PEGAR empresas sedentas por novos 


UM DES 4 negócios, No Siquelra Castro, 
nesses primeiros 45 dias do 
ano, sels operações estão em 
análise, tanto de lançamento 
inicial de ações (IPO, na sigla 
em inglês) na bolsa de valores 
como de fusão e aquisição. “O 
apetite aumentou e as compa- 
nhias voltaram a discutir valo- 
res de negócios. São operações. 
А کک‎ relevantes e o momento ё pro- 
MORONGO SURFA EM NOVAS AREAS picio”, diz o sócio do setor 
O empresário catarinense Marco Aurélio Raymundo, societário Sérglo Fogolín. 
mals conhecida como Morongo, está, digamos, Responsável por dols terços de 
pegando gosto pela malhação. Fundador da marca todos os IPOs que aconteceram 
de artigos de surfe Mormall, com sede em no Brasil a partir de 2004,0 
Garopaba, ele aposta na expansão de sua Mattos Filho tem 10 empresas 
Î rede de academias Mormal Fitness, voltada. com perspectivas de acessar o 
treinamentos funcionais. Depois de mercado em 2017. O que deve 
Inaugura os primeiros sete endereços facilitar o trabalho é que mul- 
no final do ano passado, principal- tas se prepararam nos últimos. 
mente no Sul ele acaba de definir a dols anos para aproveitar uma 
abertura de outras nove unidades, Janela de oportunidade. "Uma 
ет São Paulo, Rio de Janeiro e companhia com tudo em 
Natal Mais 20 academias estão em ordem, com bancos e advoga- 
negociação com potencials frar- dos engajados, sem a necessk- 
queados. О plano de Morongo tem dade de uma reorganização 
sido capitaneado pelo empresário Enrico societária, demora cerca de 
Ferar da empresa EFXT, que obteve a quatro meses para acessar o 
licença para deservolver os produtos eo mercado”, afirma Jean 
projeto de franquias de estúdios. Pelos Arakawa, sócio responsável 
cálculos do BTG Pactual, a marca pela estruturação dos IPOs. 
Mormal vale R$ 1 bllhao. 
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SUSTENTADA 
ONDE O SEDENTARISMO “FAZ BEM” 


Praticar esportes e fazer car mais do que 1пога de PIORES CIDADES PARA 


exercícios costuma ser indi- exercício. O ranking mostra E 
cado para manter uma boa predominio de locais na SE PRATICAR EXERCÍCIOS 


saúde. Mas, em alguns luga- China e na Índia entre os Em quanto tempo! eles passam a fazer mal 
res do mundo, Isso não fun- mais problemáticos. A única (em minutos de prática do ciclismo) 
Чопа. Segundo umestudo cidade listada fora da Ásia e 


do Imperial College de da África é Tetovo, na  ıezabol (Ira) 30 
Londres, em pelo тепоѕ15 Macedonia. O estudo mediu 20 Gwalior (Índia) 30 
cidades do mundo, os bene- а qualidade no ar a partir de угтан 

fícios para a saûde deuma particulas que se aderemao 82 3° Allahabad (india) su 
atividade como pedalar, ou ритао. Elas podem sercau- K} 48 Riad (Arábia Saudita) 45 
uma corrida leve, deixam de sadas por incêndios ou tem- 

existir após 30 minutosde pestades de arela,eprinck 8 5º AlJuball (Arábia Saudita) >ы 
exercícios, O motivo é o alto palmente por produção o) 68 Patna (Índia) 45 
nível de poluição no ar. Entre Industrial e motores devet- di 

as plorescidades estão culos. Nas grandes cidades 227 7º Raipur (India) a 

a no Irã, e Allahabad, па ocidentais, como Londres, û 8º Bamenda (Camarões) 45 
Índia. Em Riad, capital da Paris e Nova York, o estudo 92 XIngtal (Chi 60 

Arábia Saudita, o exercício percebeu níveis de poluição @ se xireta (china) 

começa a fazer maldepois асіта do indicado,masnão j 10° Baoding (China) 60 
de 45 minutos. Já em Delhi, a ponto de eliminarosbene-  ) пере (Índia) 60 


na Índla, não se deve ргай- ficios da atividade física. 


TRAGÉDIA NA PRAIA 


Mais de 600 balelas encalharam na 
Golden Bay, na Nova Zelândia, na Citi- 
ma semana. O desastre natural 
poderla ser ainda maior se agentes 
de resgate do Departamento 
servação do pals não tivessem 
onseguido redirecionar 400 outros 
animals da prala. Depols disso, o 
desafio рага o órgão fotcortar bura- 


«E 


600 baleias encalharam 
na Nova Zelândia 


aga de 200 baleias que 
poderiam explodir por contados 
gases acumulados enquanto elas se 
decompbem A causado encalhe não 
é conhecida A região tem águas tur- 
vas que dificultam a orientação de 
baleias. Especialistas suspeitam que 
apolição e o tráfego intenso de 
navios causam mals desorientação. 
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400 animais voltaram ao mar 


ENERGIA VERSUS PETRÓLEO 


Vender carros elétricos по país com um dos preços 
de gasolina mais baratos do mundo poderia ser uma 
estratégia ousada. Mas Isso não parece preocupar a 
Tesla, de Elon Musk, que começou a aceitar enco- 
mendas para os seus modelos seda S e o esportivo 


ÁGUA SOCIAL 


A Ambev lançará uma marca de 
água chamada AMA, que terá 100% 
de seu lucro revertido a negócios 
sociais voltados a resolver proble- 
mas da água no Brasil. O nome 


AMA foi escolhido por ser o prefixo, 
em tupi-guarani, das palavras rela- 
cionadas à chuva. Para o projeto, a 
produtora de cerveja se aliou ao 
Yunus Corporate Action Tank, um 
programa da organização Yunus 
Negócios Sociais, com o propósito 
de ajudar no acesso à água potável 
na região do semi-árido. 


PLANO ALEMÃO 


A Comissão 
Europeia 
aprovou, na 
segunda-fei- 
ral, os pla- 
nosda 
Alemanha 
para cons- 
truir uma 
rede nacio- 
nalpara 
abastecer 
carros elétri- 
cos, O pals 
pretende investir € 300 milhões durante os 


utiltárioX nos Emirados Árabes, Os próximos passos serão abrir centros de serviços. 
em Dubai e Abu Dhabi até o próximo апо O pals tem 6% das reservas de petróleo do 
mundo eê o quarto malor produtor da Opep. Mas o mercado de carros de hxo local è 


próximos quatro anos para garantir que a ele- 
tricidade necessária para carregar os carros 
venha de fontes renováveis. À aprovação tam- 


pujante, o que pode ajudar a vender os Teslas, que custam a partir de US$75 mil. 
A frota da polícia de Dubal é conhecida por ter Ferraris, Lamborghinis e Bentleys. 


¡EAN METETE | TEO AO 


bêm val permitir o acesso a linhas de financia- 
mento da União Europeia. 


BARRAGEM DO DESESPERO 


No domingo 12. о govemo do Estado da Califórnia ordenou que 
188 mil residentes da área Norte de seu território deixassem suas 
casas O motivo folo vazamento da mais alta barragem dos 
Estados Unidos, a represa бе Oroville, no vale do Rio Feather 
construida entre 1962 1968. As constantes chuvas que atingem 
aregião. depois de sofrer com anos de seca, dificultaram os 
trabalhos das equipes que buscavam consertar o vazamento. 

As pessoas só puderam começar a voltar na última terça-feira. 
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“Estamos 
diante de um 
choque de 
capitalismo” 


Carlos DIAS 


Depois de amargar 
uma fase ruim com 
recessão econômica 
a crise política no gov 
valores dá sin. 


nova onda de abertura de capitais, 
acredita Edemir Pinto, presidente 
da BM&F Bovespa. Tudo isso capi- 
taneado pela retomada do cresci- 
mento económico e poru 
dade reform 
Edemirsev 


gen- 
struturais. Otimista, 
s voltas com um pro- 


cesso de fusão com a Cetip, uma 


gigante em serviços de registro e 


negociação e liquidação de ativos. 
Enquanto aguarda o martelo final 
do Cade, o órgão que regula a con- 
corréncia no mercado brasileiro, 
elefalou à DINHEIRO: 


EDEMIR РІМТО- A situação económica 
do País está mudando muito e para 
melhor. Nesse sentido, o mercado de 
ações será um dos grandes beneficia- 
dos desse movimento porque estamos 
diante de um choque de capitalismo. 
Isso porque o governo já não tem mais 
recursos e há uma escassez de crédito. 
O BNDES já ndo consegue mais finan- 
ciar o desenvolvimento das empresas 
brasileiras e o Tesouro Nacional já 
não tem mais dinheiro para repassar. 
Nesse contexto, o mercado de ações é a 
grande alternativa para as empresas 
sefinanciarem. 


EDEMIR — O ano de 2017 será de aber- 
tura de capitais (IPO, da sigla em 


inglés) de empresas brasileiras. Já 
tivemos até agora o IPO da Movida 
(locação de automóveis) e da 
Hermes Pardini (medicina 
diagnóstica). Até o fim do 
ano, meus cálculos serdo de 
um total de 17, entre IPOs e 
follow ons (segunda emissão 
de ações de companhia que já 
possuem capital aberto). Isso 
deve representar algo em 
torno de R$ 25 bilhões que 
devem ser captados por essas 
empresas. Mas reitero que 
para esse cenário se concreti- 
zar é preciso o empenho do 
governo brasileiro, nas refor- 
mas estruturais da economia. 


EDEMIR — O mercado de capi- 
tais é um setor de longo prazo. 


É dessa forma que deve ser observado. 
O governo federal já tomou uma medi- 
da de extrema importância, que foi 
fixar um teto para o gasto público, o 
que trouxe uma credibilidade extraor- 
dinária. Além disso, já está bem enca- 
minhada a reforma da Previdência, 
algo inédito. Estou há 32 anos traba- 
Zhando no mercado de capitais e não 
me lembro de nenhum governo que 
tenha colocado para discutir a 
Previdência no Congresso. Existem 
ainda informações do encaminhamen- 
to da reforma trabalhista, que é de 
extrema importância para os empre- 
sários locais e investidores internacio- 
лай. Pontuo também o esforço para 
uma minirreforma tributária. Tudo 
isso, junto, é música para os ouvidos 
do mercado de capitais, em particular 
para o mercado de ações. 


EDEMIR — Existem vários setores. А 
Bolsa brasileira é uma das poucas do 
mundo que possui diversos segmentos 
listados. Não somos apenas de tecno- 
logia, petróleo ou commodities. Temos 
energia, saúde, educação, enfim, uma 
gama de setores. Mas diria que o 
maior interesse é o de empresas liga- 
das à infraestrutura. 


“Não me lembro de nenhum 
governo que tenha colocado 


para discutir a Previdência 
no Congresso” 


K 
Marcelo Caetano, secretário ca Previdência Social 


EDEMIR — Deve ser para 2018 е 2019, 
porque há um esforço em todos os 
níveis de governo - federal, estadual e 
municipal - para as concessões e pri- 
vatizações. E a grande bandeira des- 
ses governos é exatamente a infraes- 
trutura. Só ndo acredito que deslan- 
che este ano porque é preciso todo um 
esforço, uma preparação principal- 
mente de editais de licitação. Sem 
contar que será necessário explicar 
publicamente sobre esses projetos, 
preparar toda a questão de governan- 
ga corporativa para atrair o investi- 
dor estrangeiro. Mas insisto que esse 
movimento representa um “choque de 
capitalismo” 


EDEMIR — Ndo poderia dizer que o 
Brasil é hoje a “menina dos olhos” dos 
investidores estrangeiros, muito 
embora ndo deixou de ser também. Se 
compararmos o País com outras 
nações emergentes, que requerem 
capital estrangeiro - como a Rússia, 
Índia, África do Sul, 
México, entre outros -diria 
que estamos muito bem na 
fotografia. Os estrangeiros 
estavam muito preocupa- 
dos com a situação política 
até o impeachment da pre- 
sidente Dilma. Isso já está 
quase que superado, o que 
deve voltar a atrair a aten- 
ção dos estrangeiros ao 
País. Refiro-me à certeza 
jurídica das questões con- 
tratuais no Brasil, que está 
melhorando rapidamente 
com o fortalecimento das 
agências reguladoras, o 
que traz um conforto de 
segurança jurídica extra- 
ordinário para o investidor 
estrangeiro, cujo pensa- 
mento é de longo prazo. 


Sobre a tendência do dólar no País 


DINHEIRO — O dinheiro dos grandes 
fundos de Investimentos estrangeiros, 
os chamados hedge funds, volta? 
EDEMIR- Omercado, por vezes, émuito 
irracional. Em 2008, com a crise que se 
alastrou por todo o mundo, houve uma 
irracionalidade de liquidez em relação 
ao Brasil. Hoje, ndo temos mais esse 
fenômeno. Em contrapartida, vejo que 
о interesse pelo País é muito grande. O 
que posso dizer é que estamos ainda na 
mira dos estrangeiros, embora ndo 
sejamos os únicos. 


DINHEIRO — Em relação ao 
câmbio, o real tem se valork- 
zado diante do dólar. Com 
uma safra recorde а ser 
colhida, com boa parte dela 
destinada à exportação, 
essa pressão cambial deve 
aumentar. O que Isso afata o 
mercado де ações? 

EDEMIR - O câmbio impac- 
ta a economia como um 
todo, particularmente em 
um País exportador agríco- 
la e de uma série de commo- 
díties, como minérios. Por 
outro lado, o câmbio é flutu- 
ante, estamos sujeitos ao 
mercado externo e à políti- 
ca monetária dos Estados 
Unidos. Diria que, se consi- 
derar o conjunto demedidas 
que estão sendo tratadas pelo governo 
brasileiro, das reformas que estão no 
Congresso, o câmbio está mais próxi- 
mo de R$ 2,90 do que de R$ 350. Mas 
sublinho que isso tudo está condicio- 
nado a essas reformas, às questões 
estruturais do governo brasileira. 


DINHEIRO — Em 10 de fevereiro, a 
BM&FBovespa informou publicamente 
que prestará mals Informações ao Cade 
sobre o processo de fusão com a Catip. 
Por que houve esse adiamento e qual o 
prognóstico para concretizar a fusão? 

EDEMIR — Pedimos mais 60 dias ао 
Cade para entregar outras informações 
eassim dar mais conforto ao órgão para 
analisar a operação. Não existe nada de 
novo. Foi simplesmente um pedido que a 
Bolsa achou que deveria fazer, lembran- 
до que o Cade tem analisado afusdo há 


Entrevista| Edemir Pinto 


quase 240 dias e tem avaliado dois 
“remédios”: um em relação à prática 
abusiva de preços, outro ao acesso de 
serviços da Bolsa. Em relação a esses 
dois pontos, achamos que seria mais 
prudente pedir a prorrogação de prazo, 
paraentrega de informações e documen- 
tos. O objetivo é que o Cade tenha mais 
conforto para a análise do negócio. 


“A competição é global, não há 
mais muros. Um grande investidor 
global opera em várias Bolsas do 

mundo e faz comparações” 


Bolsa de NY: estrangeiros negociam 55% das ações do Brasil 


DINHEIRO — Em relação aos preços, a 
critica é de que poderia existir abusos 
coma fusão. 

EDEMIR — Tanto a Сер quanto a 
BM&FBovespa já são dominantes 
naturais de mercado. Ambas têm meca- 
nismos internos, comités de fiscaliza- 
ção que avaliam a questão de preços há 
muito tempo. E, quando se fala em 
competição, a referência é o mercado 
global. Para se ter uma ideia, o investi- 
dor estrangeiro participa com quase 
55% dos volumes de ações aqui no 
Brasil. No mercado de derivativos, esse 
número chega a ser de até 42%. O que 
quero dizer é que o mercado interna- 
cional já faz comparações de todo o 
custo que temos no Brasil com o de 
outras Bolsas. A competição é global, 
não há mais muros. Hoje um grande 
investidor global opera várias Bolsas 


em todo o mundo e faz comparações de 
serviços, qualidade e preço. Lembrando 
que, quando o Cade fez a consulta ao 
mercado, o próprio mercado aprovou a 
operação conjunta das instituições, A 
questão da prática abusiva de preços é 
um ponto que deve ser levantado não só 
pelo regulador, como pela sociedade. 
Mas tanto a BM&FBovespa e a Cetip, 
estão preparadas para isso 
há muito tempo. 


DINHEIRO —A ATS, quo tenta 
criar uma bolsa rival no mer- 
cado brasileiro, entrou com 
uma representação no Cade 
alegandoquea BM&FBovospa 
vem adotando comporta- 
mentos típicos de agente 
monopolista que visa a pro- 
servar ou mantor seu portfó- 
llo.O que o senhor tema dizer 
sobre Isso? 

EDEMIR – Ndo vou comentar: 


DINHEIRO -0 que precisa 
ainda sor faito no mercado do 
ações? 

EDEMIR - Estou aqui desde o 
final de 1985. Sempre há 
algo a fazer. O Brasil tem 
hoje um mercado que é 
modelo para o mundo. Na Europa, 
exceção a Londres e a Frankfurt, não 
há nenhum país com um mercado de 
capitais como o brasileiro, 


DINHEIRO —О senhor pensa em se apo- 
sentar? 

EDEMIR — Ndo pretendo nunca ficar 
de chinelo e pijama em casa. 
Vou continuar trabalhando até quan- 
do Deus me permitir. Em relação à 
sucessão na BM&F Bovespa, a previ- 
são no estatuto é que o presidente 
tenha mandato até 65 anos de idade. 
Completo 64 anos agora em julho. 
O Conselho de Administração da 
casa já vem analisando há algum 
tempo a questão da minha sucessão. 
Mas esta é uma decisdo do próprio 
Conselho, que vai decidir sobre isto 
equando ocorrerá. в 
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Empresasvoltama аз 
acelerar na bolsa 


Animado em saber que o IPO da 


Movida reabriu o mercado de 

ações e que Bovespa temos mais 

20 candidatas a realizar novas 

emissões. Sinais concretos de 

recuperação da economia. ++. f 

andre Ferreira atan O 

Comentário via Facebook "дво Miranda da Silva 

A lenta queda do spread Coentro E 

bancário 


Excelente artigo. Perguntas per- 
tinentes e respostas coesas e 

embasadas no alto conhecimen- 
to e vivência política e económi- 


Espero que esse e os próximos 
governos parem de emperrar a 
economia. Cadê a reforma 


tributária e fiscal? ca do entrevistado. 
João Neires Barros Silva Winston Castro 
Comentário via Facebook Comentário via LinkedIn 


Quando é para aumentar, é 


Sempre muito bom ouvir Affonso 
imediato. A Lava Jato também. 


Pastore, Um grande mestre. 


precisa investigar osistema Discordo em um único ponto: 
financeiro brasileiro. Aatual “Usar reservas para investirem. 
© o do Раі ёо infraestrutura é uma bobagem do 
maior desastre. tamanho do mundo”. Não é. Usar 
Périco Fabian Jr. US$ 60 bilhões para financiar a 
Comentário via Facebook recuperação de estradas, finali- 
zar e ampliar ferrovias, moderni- 
Rumo aos Estados zar portos e aeroportos, cons- 
Unidos R truire equipar hospitais, escolas 
Tem muita gente queodeiaos epresídios, movimentaria em 
EUA, mas quando а filha com- 
pleta 18 anos, parti Disney. Isso aqueceriaa economia, era- 
ipocrisia. rando empregos e aumentando a 
Sontval Castanha arrecadação. 
Comentário via Facebook Clovis Faleiro 
Comentário via Linkedlr 
A prova final da Kroton e 
О único interesse nessas fusões Mercosul cada vez mais 
de grupos educacionaisé finan- Irrelevante 


ceiro, enquanto a qualidade no 
ensino vai ficando cada vez 


Olhem para o Uruguai. Logo 
será um exemplo de país liberal 


mais para trás. epróspero. Pelo menos até 
Gustavo Conegitan agora, a esquerda contribuiu 
Comentário via Facebook parao regia daquele pale, 

Wellington Françoso 

“O trem económico jávol- Comentário via Facebook 

touaostrilhos. Basta 

colocá-lo em movimento.” 

Precisam colocar or tribos, 

enxugar a máquina pública, 


“gastar menos do que arrecada- 
mos e, de forma planejada e 
inteligente, investir pesado na 
educação, pesquisa e desenvol- 
vimento. Também é preciso 


Contas par esta segan comenderça Re 
fone devem sr eee par Dto de Reda- 
gm DIVER Rua Willan Speers 108 Lapa 
São Paulo - SP CEP 0506-900. Fax: (01) 3618- 
“90 interet Acesse o portals 


apostar na industrialização do пот estero mensagens nas péginas de 
Brasil, по turismo, па constru- resta ras redes sois ou mande e mal para 
ção civil, na agricultura eredu-  faeomoscoBisoedineirocombr As caras e 
Zira carga tributária das mensagens padero ser editadas em гадо de 


empresas para ser mais barato seutamanhoouincompreensão 
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ECONOMIA 


Não faltam argumentos para o 


presidente do Banco 
Central intensificar 
a queda dos juros. 
Quanto mais rápido a 


Selic cair abaixo dos 10%, 


melhor para a economia 


Luis Artur NOGUEIRA 


Acelera, 


LAN! a 


um encolhimento de 10% do seu 
PIB em quase três anos, esteja com 
um nível recorde de desemprego, 
empresas e consumidores endividados e 
uma inflação absolutamente sob con- 
trole. Faria algum sentido esse país ter o 
maior juro real do mundo? Aresposta é 
não, mas esse país existe e atende pelo 
поте de Brasil Apesar dos três cortes 
de Selicjá promovidos pelo Banco 
Central (BC), ostenta uma taxa real 
anual (7,93%) muito superior à da 
Rússia (4,76%), a segunda maior, segun- 
do levantamento feito pelo economista- 
chefe da Infinity Asset Management, 
Jason Vieira, com 40 países. Sea corrida 
dosjuros fosse disputada num autódro- 


| magine um país que, após sofrer 


mo, piloto Ilan Goldfajn, que assumiu 
o volante do BC em junho do ano passa- 
do, estaria quase uma volta atrás do seu 
concorrente mais próximo. Acelerar o 
carro é, portanto, a sua única chance de 
sair da lanterna e conquistar um honro- 
so lugar no pódio. 


Пап, como é conhecido no mercado, 


não tem culpa direta pelo desempenho 
ruim na corrida. Ele herdou de 
Alexandre Tombini um equipamento 
lento que precisava de uma série de 
ajustes, inclusive na própria equipe. 
Três diretores saíram e outros quatro 
foram contratados- atualmente, o 
Comité de Política Monetária (Copom) 
tem nove integrantes, incluindo o pre- 
sidente. Пап calibrou algumas regras 


22 һер usos mms 


Desemprego atinge” 


12,3 MILHÕES 


DE PESSOAS, 


“o malor nivel desde 2012 


Comércio encolheu 


6,2% 


OPIOR RESULTADO 


do segmento de cartões de crédito, 
lubrificou a comunicação com o mer- 
cado e reconquistou a credibilidade 
perdida, o equivalente atrocar o 
motor do carro. Falta agora colocar 
mais combustível na economía, redu- 
zindo os juros de forma agressiva. 
“Não há nenhuma razão para a queda 
da Selic não ser mais contundente”, 
afirma José Ricardo Roriz Coelho, 
vice-presidente da Federação das 
Indústrias do Estado de São Paulo 
(Fiesp). “O investimento não retorna- 

À rá enquanto os juros não chegarem a 
patamares civilizados.” 


CORRIDA MALUCA 


10 razões para o Copom aumentar 
o ritmo do corte dos juros 


Indústria despencou ) 


\ 6,6% 


| Nem2016,o terceiro ano 
\ seguido de queda 


HAcelerallan 


emSanos 
#АсеіеғаПап 


êm janeiro 


FOI A MENOR 


Desde outubro 
do ano passado, a 
Selic caiu de 
14,25% para 13% 
ао апо. Na quarta- 
feira 22,0 Copom 
definirá o tama- 
nho do novo 
corte. O mais pro- 
vável é que os diretores repitam a deci- 
são da última reunião, em janeiro, 
quando a taxa básica caiu 0,75 ponto 
percentual Porém, os últimos dias 
foram pródigos em indicadores econô- 
micos que, se analisados com atenção, 
fornecem argumentos irrefu- 
táveis para uma redução de, 
pelo menos, um ponto percen- 
tual da Selic (leia as dez placas. 
ilustradas ao longo da reporta- 
gem). O mais cruel delesé o 
desemprego recorde de 12,3 
milhões de brasileiros. No 
setor produtivo, há a clara constatação 
de que a indústria, o comércio e o setor 
de serviços encolheram demais no ano 
passado e de que a sua recuperação será 
paulatina. Um exemplo emblemático 
vem do setor automotivo, cujas vendas 
despencaram 20% em 2016. A reação 
aguardada para este ano ainda não 
aconteceu, com uma queda de 28% 
em janeiro na comparação com 
dezembro. Além da baixa con- 
fiança dos consumidores, a 
escassez de crédito tem sido um 


Projeções para 
ainflação em 2017 estão 


Inflação oficial ) ABAIXO DA META DE 


4,5% 


LOJA VAZIA: sem crédito com medo do desemprego. os consumidores 
compraram 62% a menos no ano passado, o plor resultado em Banos 


freio para o setor. No terceiro ano 
seguido de retração, o volume de finan- 
ciamentos de veículos recuou 9,9% em 
2016, totalizando R$ 80,2 bilhões. “Pelo 
tamanho da recessão e pela inflação 
muito baixa, o Copom poderia ser um 
pouco mais agressivo e reduzir a Selic 
em um ponto percentual”, afirma 
Gilson Carvalho, presidente da 
Associação Nacional das Empresas 
Financeiras de Montadoras (Anef), 
que projeta uma expansão de 5,5% no 
volume de recursos liberados para veí- 
culos neste ano. "Se a curva de juros de 
longo prazo cair, o repasse para о con- 
sumidor será automático, reduzindo o 
valor das parcelas” 

No quesito Inflação, os dados 
recentes são alvissareiros e pavimen- 
tam о caminho para um afrouxamento 
monetário mais rápido. A inflação ofi- 
cial de janeiro foi a menor para o mês 
desde 1979. Na quarta-feira 15, a 
Fundação Getulio Vargas (FGV) divul- 
tou que o 1GP-10 de fevereiro foi o mais 
baixo para o mês desde 2012, Dois dias 
antes, o mercado financeiro já havia 
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de fevereiro 


ЕОМ A 


ECONOMIA 


ajustado a sua pro- 
јесдо de inflação em 
2017 para um pata- 
mar ligeiramente 
abaixo do centro da 
meta de 4,5%. Os 
economistas ava- 
liam que a colheita 


GILSON 
de uma safra recor- CARVALHO, 
de de grãos vai DA ANEF: 
garantiros preços 

baixos dos alimen- ҮШ МАШ 
tos. Outra ajuda pz 

vem do cámbio, cuja EIS 
valorização de 6% REDUZINDO O 


VALOR DAS 


desde o início do PARCELAS 


ano barateia os pro- 
dutos importados. 
“Do fim do ano para 
cá, houve uma quebra da força inercial 
dos preços, com impactos nas negocia- 
ções salariais, que estão abaixo da infla- 


Safra recorde 
de grãos ajuda na 


queda 
dos preços 


DE ALIMENTOS 


Acelerallan 


Dihero uaa ` oros ems | swung 


ção”, diz Flávio centual a menos de Selic sig- 
Castelo Branco, nifica uma economia de, no 
gerente-executivo mínimo, $ 7,9 bilhões no 
de Politica período de umano Isso por- 
Econômica da que o Tesouro Nacional admi- 
Confederação пїйга uma divida pública 
Nacional da interna de R$ 2,98 trilhões, 
Indústria (CND, РТТ] dos quais 26,6% (R$793 
“Num ambiente de RORIZ bilhões) sio de títulos pós- 
consumo tão baixo, COELHO, fixados, ou seja, papéis que 
por que não anteci- seguem diretamente a oscila- 
par a queda de juros ão da Selic. Há um consenso 
para que a Selic RETORNARÁ entre os analistas de que os 
chegue logo a NDO OS JUROS juros básicos encerrarão o 
um dígito?” CAREMA ano em 9,5%, o que possibili- 
Outro beneficio Ena tará ao Erário poupar quase 
que os juros meno- R$ 30 bilhões nos 12 mes 
res proporcionam é seguintes. Além do encontro 
nas contas públicas. desta semana, haverá mais 


Num País que vive a mais grave crise fis- 
cal de sua história, o governo prevé gastar 
R$ 339 bilhões com o pagamento de juros 
em 2017. Reduzi-los, portanto, se torna 
uma medida essencial Cada ponto per- 


Dólar 


6% MAIS BARATO 


neste ano contribui 
parao combate 
à inflação 


Acelerallan 


seis reuniões do Copom até o fim de 
dezembro. Quanto mais rápido а equipe 
do BC receber a bandeira quadriculada e 
erguer o troféu dos juros baixos, melhor 
será para a economia inteira. Caso con- 
trário, novas placas de alerta com dados 
negativos aparecerão na pista do BC, com 
amensagem +Acelerallan. B 


OPILOTO: 
Han Goldfajn presidente 
Чо BC, tem a missão 
de conduzir a política monetária 


ECONOMIA 


O Brasil vai de 1 


Um novo debate 
sobre incentivos 
para o setor 
sucroalcooleiro 
pode definir os 
investimentos 


emusinas até 
2030. Em jogo está 
a dependência da 
gasolina importada 
Gabriel BALDOCHI 


slogan “combustível completão” 
foicriado em 2012 pela indústria. 
“sucroaleooleira para convencer 
motoristas de carros flexqueos 


atributos ambientais e sociais do etanol deve- 
riam ser considerados na bomba, indepen- 
dentemente dos preços. Para aimensa maio- 
riados consumidores, porém, éobalso que 
ditna decisão na hora de abastecer. Daia luta 
do setor para ter qualidades como a redução 
dos gases de efeito estufa reconhecidas em 
políticas de incentivo fiscal, Novas diretrizes 
estão em elaboração pelo governo e podem 
consolidar aimportânciado etanol na matriz 
energética Se der certo, pode significar uma 
reduçãoda quantidade de gasolina queo 
Brasil precisará importare o resgate do prota- 
“stonismo da cadeia sucroalcooleira. 
Озсйсшоз mais recentesda Empresa de 
Planejamento Pesquisa (EPE), ligada a0 
Ministério de Minase Energia, mostram qua- 
tro diferentes hipóteses para 2030 (leia qua- 
dro). Na mais pessimista, que contempla a 
abertura de apenas duas usinas, aimportagão 
de gasolina totalizaria 7 bilhões de litros, 
muito acima dopicode 3,8 bilhöesem 2012. 
Num cenário de baixocrescimento da oferta 
de etanol, aimportação do combustível fóssil 


ETANOLOU CENÁRIOS DE 
ST 
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seria de39 bilhões de litros O considerado 
mais provável pelos técnicos prevê ainstala- 
ño de 22 novas usinase umaevoluçãoconsi 
tente do volume produzido de etanol, sema 
necessidade de importação de gasolina Na 
hipótese mais otimista, a produção de etanol 
cresceriade tal forma que geraria um exceden- 
tede 34bilhöes delitrosde gasolina, Em 2016, 
o Brasil importou 2,9 bilhões de litros. 

Os números foram divulgados neste mês, 
mas devem passar por uma nova revisão. Os 
dadosnão incorporamos impactos do 
RenovaBio, o conjunto de medidas de longo 
prazo em elaboração pelo governo. O docu- 
mento com macrodiretrizes da nova política 


foi aberto para consulta pública na quarta-fi- 
ra14.0s einsjá definidos, como o de regras 
de comercialização e equilibriocconômicoe 
financeiro, balizarão as metas que permitirão 
alcançaro compromisso firmado pelo Brasil 
naconvenção do clima COP-21, de reduzirem 
439% os gases defeito estufae ampliar a parti- 
cipação das biocombustíveis para 18%, da 
matriz até 2030. Dados da Uniãoda Indústria 
de Cana de Açúcar (Unica) anexados à consul- 
tamostram porqueo setor considera a EPE 
otimista Segundo a entidade, sem estímulos 
so etanol a importação de gasolina poderia 
chegara 27 bilhões de litros em 2030. Uma 
reunião nesta semana discutirá as diferenças 


de projeções dentrodo próprio governo- 
entre EPE e Agência Nacional de Petróleo, 
poresemplo -e deve indicar uma visão mais 
alinhadanaesferaestatal sobre odesafio 
energética José Mauro Coelho, diretor da 
EPE, considera as divergëncias normais, de 
acordocom premissase objetivos diferentes 
decaduentidade, e destacaque haverá aten- 
ção ao mercado. “Temos procurado interagir 
comos agentes daindústria paraver oque 
pensame internalizar iso nos nossos planos” 
Osetor demonstracautelaem relaçãoso 
RenovaBio Ainda carrega fresco na memória 
os danos causados pelas políticas adotadas a 
partir de 2008, com ocongelamento dos pre- 
gose aisenção da Cide nagsoli- 
na No período, 96 usinas foram 
fechadas e oinvestimento min- 
uou. Sóem 2015, com arecompo- 
sigo parcial da Cide, éque veio 
um breve respira Mas ofim de um 
incentivo de PIS/Cofins noetanol, 
neste ano, quase anulou a melhora 
de então. Apesar doceticlsmo, a 
Indûstrta reconheceo potencial 
do programa сазо seja aprovado 
e prevê uma elevação dos 28 
bilhões atuais para 50 bilhões delttros de 
etanol para atinglras metas ambientais. 
Para isso, traça um prognóstico atê malordo 
que oda EPE, coma entrada de 75usinas o 
Investimentos de R$ 40 bllhdes. “Vai depen- 
der das politicas que darão previsibilidade a0 
setor, uma politica de Estado”, diz Antonio de 
Padua Rodrigues, diretor téncico da Unica. 
Para garantiro caráter perene, asconver- 
sas em Brasília indicam a formulação de um 
projeto delei "Ahora que vialei se transfor- 
maem polticade Estado”, diz Plinio Nastar, 
presidente da consultoria Datagro “Val ser 
um farol do mercado de combustiveis” A pre- 
visão adotar metas graduaisde aumento da 
fatiado etanol na matriz energética Parator- 
ná-lo mais competitivo, a Unica calcula que a 
Cide sobre a gasolina deveria passar dosatu- 
ais R010 para R$ 060 е sugere incentivos 
рага incrementar a eficiência dos motores 
flex entre outros A expectativaé que o texto 
final do programaesteja pronto até junho. 58 
depois que passar no Congresso, será possível 
dizer seo Brasil realmentevaide etano. Bl 
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Em colapso 
sócioeconómico, 

o Rio de Janeiro vive 
ondas sucessivas de 
protestos. Para 
amenizar o problema, 
governo estadual 
autoriza pagamento 
atrasado de 
funcionários públicos 
e complica ainda mais 
sua situação fiscal 


Paula BEZERRA 


mgovernador que pode ser cassa- 
do pelajustiça eleitoral; umex- 
governador preso por receber 
cercade R$ 360 milhöes empro- 
pinas, acusado de cometer 184 crimes de lava- 
dem de dinheiro; um estado com dividas de 
R$106,15 bilhões; hospitais paralisados; 246 
mil funcionários públicos inativos e 232 mil 
ativos com salários atrasados há, no mínimo, 
quatro meses, ea constante ameaça de apoli- 
ciacruzaros braços por falta reajustes sala- 
riais. Eiso caldeirão em que o Rio de Janeiro 
setransformou desde o fim da Olimpiada. 
Tomado par protestos e conflitos quaseque 
diários nacapital fuminense, o Estado não 
tema receita necessária para pagar as despe- 
sas dos próximos dias, estimada em, pelo 
menos, R$ 3,9 bilhões Sem contar asdividas 
já acumuladas. “Se eu tivesse (dinheiro) você 


acha que eu deixaria de pagar a folha de paga- 
mento dentro do mês? Eu queria pagar dia 28 
ou27 Masnão éarealidade das finanças hoje- 
Poristocu peço compreensão e ajuda", disse 
ogovermador Luiz Femando Pezão em entre- 
vista coletiva na quarta-feira 15 
Ahistóriase repete como tragédia А 
Grécia, depois de receber a Olimpiada de 
2000, mergulhou numa grave crise financei- 
ra que, passados 16 anos ainda deia um ras- 
trode incerteza nas contas públicas (leia 
reportagem na pág 0) O Rio pareceum 
espelho grego. Sete meses depois darealiza- 
odos Jogos, as arenas estão abandonadas. 
Para entregar oeventoesportivo no prazo, o 


Estado precisou deum financiamento esti- 
madoem R$ 17 Sbilhões,entre2012e2015,0 
que piorou sua situação fiscal. A divida conso- 
Баайа бе R$ 10615 bilhões no ano passado, 
provocou atrasos no pagamento dos salários 
de funcionários públicos Desde o més de 
janeiro o governador negocia umemprésti- 
mode R$ 6 5bilhõescom o Banco do Brasil 
parahonrar as contas Naúltima semana, 
porém, oministro do Supremo Tribunal 
Federal, Gilmar Mendes, suspendeu orepas- 
se dos depósitos judiciais do banco parao 
Estado. “Essa é uma recessão que veio para. 
ficar por muito tempo, poiso Estado não tem 
novas frentes de arrecadação”, diz Marcelo 
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R$ 106,15 BILHÕES 
êadivida pública consolidada do RJ 


R$33,6 BILHÕES 


ê déficit primário estimado nos 


próximos três anos 


R$ 17,5 BILHÕES 
folo empréstimo que o Estado 
recebeu entre 2012 e 2015 para 
custear as despesas dos Jogos 
Olimpicos e Paralímpicos 


COLAPSO SOCIAL: 
PARA CONTERA ONDA DE 
MANIFESTAÇÕES E GARANTIR 
A SEGURANÇA PÚBLICA, _ 
ASFORÇASARMADAS ESTÃO 
EM FRENTE AOS PRINCIPAIS 
PONTOS TURÍSTICOS DO RIO 
DE JANEIRO, COMO O POSTO 9, 
EM IPANEMA, ZONA SUL 


Чеп, ex-ministro de assuntos estratégicose 
diretor da PGV Social “А crise é uma situação 

crônica Terá que cortar muita despesa, jû que 
politicamente será muito complicado.” 

Nasemana passada, secretaria estadual 
da Fazenda publicou no Diário Oficial o exe- 
dente nos gastos com pessoal dos poderes 
Executivo, Legislativo e Judiciário. A Lei de 
Responsabilidade Fiscal (LRF) permite que o 
Eoverno dedique até 60% do orçamento рага 
esse fim Maso Rio ultrapassouessetetoem 
123 pontos percentuais. Essa situação levou 
ao abandono de serviços essenciais, como a 
saúde, e fez os policiais militares ameaçarem 
parar. O exército, por exemplo, será respon- 
sável pela segurança pública até, pelo menos, 
carnaval. Acompanhamos a situação do 
Rio de Janeiro de perto e não avaliamos. 
melhoras dentro de um horizonte de umano 
ıe meio, caso medidas estruturais ão forem 
tomadas”, diz Paulo Fugulin, analsta-sênior 
daagência americana de dassificação de 
risco Fitch “Uma resolução definitiva virá 
apenas com a reforma da previdência” 

Os resultados apresentados aolongo do 
último ano fizeram com que agências de 
ratingrebaixassem a notado Rio, que carrega 
titulo de mau pagador. Na Fitch, ёоріог 
Estado brasileiro, com a nota C. O déficit pri- 
mário de R$ 6 3bilhõesdas contas públicas. 
fluminense fol quase duas vezes superior ao 
segundo plor resultadoda ista, que ê de 
MinasGerais, com R$ 3,2blhöes. Para se ter 
uma idea do buraco a Previdência do Rio 


PARALISAÇÃO: POLICIAIS CIVIS 
(A ESQ) PROTESTAM NO SAGUÃO 

DO AEROPORTO INTERNACIONAL TOM 
JOBIM. OATRASONO REAJUSTE 
SALARIAL E NOS PAGAMENTOS FEZ 
Сом QUE ELES AMEAÇASSEM 
CRUZAR OS BRAÇOS NO CARNAVAL 
ABAIXO, SERVIDORES PÚBLICOS 
RECLAMAM CONTRA AS PROPOSTAS 
QUE SERÃO VOTADAS МА ALERJ 


apresentará um déficit de R$ 13 bilhões neste 
ano, o equivalente a65% do saldo negativo 
total de R$ 20 bilhões no Orçamento estadu- 
al Isso explicaa razão do ajuste previdenciá- 
rioserumdos pontos centrais do acordo de 
socorro negociado com a União. 

AAlerj no entanto, parece viverem outra. 
dimensãoe se mostra despreocupada com o 
caos do Estado Em janeiro,o governo federal, 
por meio do ministro da Fazenda Henrique 
Meirelles ео estadual costuraram um acordo 
que representaria um alívio de R$ 62 bilhões 
no caixa do estado nos próximos três anos. 
Mas, para que o planotenha validade, épre- 
чо que a Alerj aprove projetos como contra- 
partida a esse socorro. А oposição ao governo 
estadual vem atuando para atrasar o avanço 
depropostas Enquanto o Estado liberou 
quase R$ Ibilhão paraquitare reajustar pelo 
menos o salário de servidores ativos e inativos 
da Segurança Pública os deputados adiarama. 
votação do projeto que autorizao uso das 
ações dacompanhia de saneamento, a Cedae, 
para viabilizar um empréstimo imediato de 
R$35 bilhões da União, Em nota a Alerj afir- 
mou que avotação prosseguirá nas sessós 
ordinárias entreos dias 21 a23 de fevereiro. 
“Paraqueo Rio de Janeiro saia do buraco, é 
preciso que todas essas medidas sejamapro- 
vadas na Alerj”, diz oeconomista Raul 
Velloso, especialista em contas públicas “A. 
demora para provar as medidas causará um. 
colapso social” Uma lentidão que vai dando 
contornos de umatragédingregasemfim. El 
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sário nada lisonjeiro: completará 
te anos apoiada em socorros 
externos para não quebrar. 


Enquanto Portugale Irlanda reequilibraram 
“suas finanças e recolocaram suas economias 
nos eixos, desde que passaram por situações. 
deapertona esteiradacrise de 2008, os gre- 
ков ainda penam comos intermináveis ajus- 
tes e aestagnagio. O impasse sobre uma nova 
rodada de empréstimos coloca o país nova- 


citauma dúvida inevitável: até quando a rela- 
ção com oblocoficará em xeque diante de 
batalhas por mais recursos deumladoe 
cobrança por medidas impopulares do outro? 
Os gregos negociam com a Comissão 
Europeia a liberação de recursos do pacote 
de ajuda de €86bilhões, acertadoem 2015, 
para conseguir honrar umaparcelade€7 
bilhões de sua divida que vence em julho. 
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Como contrapartida, os credores encabeça- 
dos pela chanceler alema Angela Merkel, 
exigem uma garantia de que mais medidas 
duras, com cortes de gastos equivalentes 
2% do PIB serão colocadas em prática caso 
as metas fiscais não sejam cumpridas A pro- 
posta inclui desde redução de isenções de 
impostos até mudancas nas aposentadorias. 
Oprimeiro-ministro grego, Alexis Tsipras, 
do partido de esquerda Syriza, afirmou que 
estaéuma “demanda irracional" e que não 
fará nada além do concordado em 2015. 
Oscredoresestãodivididos Oseuropeus 
esigemqueo Fundo Monetário Internacional 


Com quase sete anos 
de socorro, Grécia 
volta aos holofotes 
na Europaem 
negociações por 
mais recursos. 
Eleições no bloco 

e racha com FMI 
dificultam aprovação 
de novo aporte 

Ivan RYNGELBLUM 


(FMD participe da nova rodada, mas aenti- 
dade reluta, pois considera irreal a meta 
imposta à Grécia, de alcançar 3,5% de superá- 
vitprimárioem 2018, quando em 2016ele 
chegoua 007% Estatutariamente, oFMIé 
proibido de emprestar dinheiro a países que 
possuem perspectiva de pagé-lode volta. 
Assim, o Fundo exige que a meta fiscal seja. 
reduzidaa,5% do PIB e que a dívida passe 
porumareestruturação, com alongamento 
nos prazos Pelas previsões da Comissão 
Europeia, no entanto, a Grécia terá um supe- 
rávit primário de 3,7% no ano que vem. Seo 
objetivofor alcançado, o país poderia parti- 


cipar do programa de compras de ativos do 
Banco Central Europeu (BCE) em 2015 ai 
viando os juros que paga para emitir divida 
nomercado, Na quinta-feira 9, a situação 
de riscose expressou no mercado inan- 
сего. © rendimento dos titulos de dois 
anos atingiu o malor nivel em cinco meses, 
passando de 7% para 10%. 
Tecnicamente, um acordo pode ser fecha- 
do até ofinal de junho, mas os lados trabalham 
paraacertaraliberação dos recursos já na 
segunda-feira 20, quando os ministros das 
finanças da zona doeuro se reúnemem 
Bruxelas Apósa data, inaugura-se um período 
de campanhas eleitorais pelo continente. Os 
pleitos são vistos como umperigosoteste para 
oprojeto de integração europeu, diante da 
ascensão de partidos populistas nacionalistas 
ue esti se aproveitando dainvatisfação 
popular como atual momento para ganhar 
espaço A falta de um acordo joga obloco novi 


mente em crise financeira coloca o projeto de 
euroem dividae piora ainda mais a situação 
da Grécia “Iso pode resultaremumcalotes 
nasaída do pais daunião monetária", « 
Stephen Brown economista daconsultora 
británica Capital Economics. Nesse cenário os 
egos teriam que ressuscitar o dracma, sua 
antiga moeda, que teria um valor muito baixo 
para pagar as dividas, todas cotadas em euro. 
Entre os analistas há quem acredite num novo 
Pacto, mesmo que o FMI sejaexcluido. “A 
ajudado FMI é paralela”, afirma Zsolt Darvas, 
pesquisador da organização belga Bruegel “Se 
les näo quiseremse juntar os europeus 
socorrer de qualquer jeito” 

Desde maio de 2010, o governo grego 
recebeu € 260 bilhões em assistência Todas 
estavam atreladas a duras exigências de 
ajustes como cortes de gastos públicos, 
aumento de impostos e privatizações. Houve 
certa melhora na competitividade da econo- 
miae das contas públicas -o 
déficit fiscal de 11% do PIB 
visto no começo da crise foi 
zerado em 205. A divida, 
porém, permanece próxima a 


180% do PIBe não há perspectiva de melho- 
ra Quem paga a conta é a sociedade. De 
200842015, o PIB acumulou uma queda de 
aproximadamente 30% ¢ o desemprego 
subiu para 29%, maior nível da UR (lia qua- 
dro). Cerca de 3 milhões de pessoas vivem. 
emsituação de pobreza e a quantidade de 
suicídios aumentou em 35%, transformando 
opaísem umrio de lágrimas. Mesmoqueo 
impasse seja resolvido, o risco do colapso 
rego continuará a rondar. “Penso que ser 
necessário um quarto programa de ajuda no 
ano que vem”, diz Darvas. “Os juros ainda 
estão muito altos, e como não acontecerá 
umcorte da divida, os países vão ter de con- 
tinuar ajudando: Dificil saber quis líderes 
estarão dispostos a estender a mão depois 
das eleições que podem remodelar a 
Europa. De concreto, há constatação de 
que as relações entre a Grécia e seus vizi- 
nhos estão se esgarçando. н 
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A FABRICANTE BRASILEIRA DE JATOS QUER LIDERAR 
A CORRIDA TECNOLÓGICA DA AVIAÇÃO MUNDIAL. 
PARA ISSO, ARRUMA A CASA, ALINHA PARCERIAS 

INTERNACIONAIS E SE LANÇA EM MAIS UMA BRIGA 

COMERCIAL COM A ARQUIRRIVAL BOMBARDIER 


Rodrigo CAETANO 


conhecida por suas temperaturas elevadas, acima de 35°С, boa qualidade devida e extensos canaviais, 
cultivo que domina todo o Oeste paulista A paisagem rural ¢ о clima simples, quase singelo, contrastam 
сот ов galpões que se erguem em meio às plantações, organizados junto a uma pista de pouso com. 
mais de quatro quilômetros de extensão е 45 metros de largura - equivalente às medidas do Aeroporto de Cumbica, 
em Guarulhos, o maior do País. O complexo industrial, onde está instalado um centro de tecnologia militar, nem 
parece incomodar oscerca de cinco mil habitantes do município. A maioria dos engenheiros que chegam e se vão dia- 
riamente, em dezenas de ônibus, prefere morar em cidades maiores no entorno, como São Carlos ¢ Araraquara. Mas 
todo gavionense sabe que ali está instalada a Embraer, a lider global no segmento de jatos regionais ea terceira maior 
fabricante de avides do mundo (atrás da americana Boeing e da europeia Airbus), com US$ 6,2 bilhões de receita, em 
2016, e mais de ойо mil aviões entregues. O que, talvez, poucos tenham noção é а dimensão do que está sendo desenvol- 
vido no local. “Estamos muito bem posicionados no mercado”, afirma Paulo Cesar de Souza e Silva, presidente da 
Embraer, que recebeu a DINHEIRO na sede administrativa da companhia, localizada na região da avenida Faria Lima, em 
São Paulo, para sua primeira entrevista exclusiva desde que assumiu o cargo, em julho passado. 
Acidadeabrignos centros de desenvolvimentos casinhas de montagem de dois aviões militares de última geração: o 
caçaGripene o cargueiro KC-390 As aeronaves são expoente de uma novafase da fabricante nacional O plano de voo da 
Embraer éser, cada vez mais uma empresa de tecnologia não apenas uma fabricante de aviões. Para isso, ela está se aprari- 
mando de gigantes do setor, como a sueca Saab e a Boeing, fornecendo e recebendo inovações tecnológicas. Prova disso é que 
um grupo de 200 engenheiros brasileiros está se mudando com a familia para a Suécia nos préximos dois anos. Eles serão res- 
ponsiveis por trazer ao Brasil amais alta tecnologia de sistemas de navegação e combate da aviação militar. Esse esforço deve, 
embreve, render dividendos de conhecimento paraasoutras áreas da indústria aérea Já a Boeing irá ajudar a Embraer a ven- 
dero cargueiro no mercado internacional, em um arranjo de forças que seria impensável há poucos anos. 
Em novembro passado, uma delegação que incluía o ministro da Defesa, Raul Jungmann, o comandante da Aeronáutica, 
tenente-brigadeiro Nivaldo Luís Rossato e os presidentes da Embraer, Paulo Cesar de Souza e Silva, e da Saab, Håkan Buskhe, 
estiveram em Gavião Peixoto para inaugurar o Centro de Projetose Desenvolvimento do Gripen, Trata-se de um esforço conjun- 


F az um calor quase insuportável na pequena cidade de Gavião Peixoto, no interior de São Paulo. A região é 
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toentreaempresabrasileiracasuecaquevai 
resultar na criação da versão nacional do caga 
Gripen,onovoaviãode ataque da Força 
Aérea. É um empreendimento de alta tecno- 
logia. O Gripen traz embarcadoo que hû de 
mais avançado no mundo em sistemas de voo 
ecombate,O prédio que abriga ocentrotam- 
bém contacom oestado da arte em simulado- 
rescequipamentos de testes Dolado de fora, 
uma réplicado avião repousa, imponente, sob 
osolforte Apenas alguns militares, noentan- 
to,comseusimpecáveis uniformes, se arris- 
camforado ar-condicionado para tirar uma 
foto com estrelado lugar, tendoo céu azul e 
acana-de-açúcar como pano de fundo. 

Essecontraste entreomodemo e oagrá- 
rio, anatureza ea tecnologia, éa epítome do 
que se transformou a Embraer A empresa, 
fundada em 1969, nos Anos de Chumbo da 
ditadura militar, é hoje uma potência do 
mercado de aviação, um setor dominado. 
pelas maiores economias do mundo. Ela 
teve inclusive, a ousadia de vender equipa- 
mentos militares nos Estados Unidos, nas. 
barbas de gigantes do setor de defesa, como a 
Lockheed Martin. “É um desafio grande para 
tuma empresa de um país emergente”, afirma 
opresidente.“Na aviação, os países desen- 
volvidas dominam.” Pode ser. Masa Embraer 
énexceção que confirma a regra. 

Aposição confortável no mercado é fruto 
de uma guinada que começou há quase duas 


décadas Nesse período, a fabricante 


de sucesso se repetiu, em 
especial com a linha Legacy, 
dejatos executivos, eo 
Super Tucano, caça turbodlice quesetomou 
oxndóda Força Aérea Americana. Masa 
grande virada da companhia se deu quando 
elapassoua se posicionar como umaempre- 
sadetecnologiade aviação, е não apenas uma. 
fabricante de aeronaves O foco saiu do pro- 
duto para o cliente. “Desenvolvemos solu- 
ões”, afirma o presidente. “Buscamos 
entender a necessidade do mercado, então 
trazemos isso para dentro da companbia e 
criamos tecnología” Pode parecer algotri- 
vial, mas, em se tratando de aeronáutica ino- 
vações tecnológicas significam, muitas vezes, 
rupturas de mercados. 

Aquele contrastetão brasileiro porém, 
sempre teima em aparecer. No ano passado, a 
Embraer admitiu ter pagado propinaduran- 
teprocessos de venda em quatro países, 
entre 2007 2011 Para encerrar as acusa- 
ões, aempresa fechou um acordo com as 
Justiças dos Estados Unidos e do Brasil pelo 


ATAQUE: graças о Gripen, novo caça тазе, a Embraer 
terá acesso a tecnologias de porta no uriverso militar 


qual se comprometeu a pagar US$ 206 
milhões em multas. “Anos atrás a Embraer 
não teve a governança necessária paraatuar 
emoertas operações”, afirma Silva. “Foi 
lamentável, somos responsáveis, mas não vai 
maisacontecer” 

Seis meses antes do anúncio do acordo, 
uma reportagem dojornal americano Wall 
Street Journal afirmou queo alto comando 
da empresa sabia das propinas. Pouco 
depots o então presidente da Embraer, 
Frederico Curado, бихошо posto, sendo 
substituído por Silva, na época o comandante 
da divisão dejatos comerciais, A Embraer 
alegou que amudançajáera prevista. Silva 
afirma que as investigações estavam ocor- 
rendo havia seis anos e que a empresa cola- 
borou voluntariamente. O escándalo arra- 
nhouaimagem da companhia. É verdade que 
aspropinas totalizando pouco menos de 
US$ 6milhões, envolveram a venda de 16 avi- 


OCÉU É O LIMITE UMRAO DA EMBRAERE OS DETALHES DAS SUAS TRESÁREAS DE NEGÓCIOS: 


INVESTIMENTOS > 
ENTREGAS 
USS CSO MI Ж کچ‎ (número de jatos) 
EMBRAER 15$ 650 MILHOES AVIAÇÃO COMERCIAL 
Receita liquida КОШ БЕЛУ] 209105 


2016* _ 
| US$ 6,2 BILHÕES 
2015 _ 
US$ 5,9 BILHÕES 


34 


Pesquisa _ 
US$ 50 MILHÕES 
Desenvolvimento 
| US$ 325 MILHÕES 


Dinheiro zm кос waco mms | TELE ara 


e 
/ US$ 3,6 BILHÕES 


LIDERANÇA: a recém lançada inha E2 de atos comerciais deve manter a 
companhia à frente da concorrência по setor de vos regionais 


es, de um universo de oito mil. Mas a man- 
chados malfeitos acabou afetandotodaa 
corporação. Silva admite, inclusive, que os 
escándalos recentes do Pais, como aopera- 
ño Lava Jato, também não ajudam a polir a 
imagem da companhiano exterior. 

O caso deixou umalição eservia paraa 
Embraer arrumar acasa, segundo. presi- 
dente. “Mudamos todos os sistemas ea 
forma como gerenciamos osrelacionamen- 
tos”, diz. “Agora, queremos conhecer nossos 
parceiros e clientes e quem está por trás 
deles” Pelo acordo, a empresa precisou con- 
tratarum auditor independente, aprovado 
pela Justiça Americana, que terá acesso total 
ûs operações da fabricante. Foi um passo 
necessário para não jour por água abaixo 
um esforço de cinco anos, que consumiu 
investimentos de US$ 5 bilhões. Esse éo 
tempo que levou o ûltimo ciclo de desenvol- 
vimento da fabricante, que se encerra neste 


ano com oslangamentos recentes do Legacy 
450 jato executivo de médio alcance, da 
familia E2, de jatos comerciais e, principal- 
mente, do gigante KC-390 umavião militar 
Че сагу, com capacidade de transportar 23 
toneladas e custo estimado de US$ 50 
milhões, que será o substituto do ultrapassa- 
do Hercules, usado pela FAB. “Agora éo 
momento de monetizar esses investimentos 
entregandoosaviões”, diz Silva. Isso vai 
acontecer, no caso do Legacy e doE2,a0 
longo deste ana A FAB começa a receber o 
KC-390apartir de 2018. 

Esse último ciclode desenvolvimento é 
muito importante nahistória da empresa. 
Para dar essa virada, a Embraer tevede se 
colocar em pé de igualdade com as maiores 
forças do mercado aeronáutico. Nesse senti- 
do a área militare as parcerias se mostraram 
extremamente importantes. O caso do 
Gripen é emblemático “A Embraer terá 


хОрб: o Super Tucano vencau uma tação nos Estados Unidos, 
ее еде está sendo comprado por forças abras do mundo todo 


acesso a todo o material confidencial do 
avião” afirma Bengt Janér, diretor do proje- 
to Gripen Brasil na Saab, “São tecnologias de 
ponta, que, provavelmente, poderio ser utili- 
zadas emoutras áreas” Essa transferência de 
inovações daárea militar paraa civil é cha- 
mada de “transbordamento”, ojargão do 
setor: O Brasilterá uma versão exclusiva do 
Gripen, de dois lugares "A ideia é que ocopi- 
Joto comande um sistema independente, 
como um drone que possa neutralizar os 
radares inimigos”, afirma Janér. "É uma 
grandeinovação” 

OXC-390 também conta com uma par- 
ceira, a Boeing А empresa americana irá aju- 
dara Embraera vender o cargueiro pelo 
mundo, ficando, também, responsável pela 
manutenção. О interesse da companhia pela 
aeronave se justifica. Seu potencial de mer- 
cado éimenso. Hoje, o grande concorrente 
doKC-990é0C-130 Hercules da Lockheed 


AVIAÇÃO COMERCIAL, MILITAR E EXECUTIVA 


pa 


Receita líquida 


2016* 
| US$175 BILHÃO 
2015 

| US$1,70 BILHÃO 


AVIÕES 


Phenon 100 
AVIAÇÃO EXECUTIVA ‚ / Preço: US$ 4,5 MILHÕES 
Phenon 300 
| Preço: USS 9,0 MILHÕES 
Legacy 450 
| Preço: US$ 16,6 MILHÕES 


Legacy 500 A 
Preço: US$ 20,0 MILHÕES 


Legacy 650E E 
| Preço: US$ 25,9 MILHÕES 


Jatos em operação: 1050 
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Martin, um antigo projeto turboélice que 
remete à Segunda Guerra Mundial. A frota 
atual de aviões desse porte é de 27 mil unida- 
des, sendo que a média de idade ultrapassa 
30 anos. “OKC temo que há de mais moder- 
no e,além disso, é um jato”, afirma Silva. Isso 
faz com que ele possa cumprir as mesmas 
missões do Hercules, só que 30% mais гар} 
do AFABencomendou 28 aeronaves, a0 
custodeR$72bilhões Masa Embraerjá 
recebeucartas de intenção de Portugal, 
República Tcheca, Argentina, Colômbiae 
Cie, А expectativa é vender 700 unidades 
поз próximos 20 anos. 


BRIGA ANTIGA Apesar da diversificação da 
última década, а aviação comercial ainda 
representa a maior parte da receita da com- 
panhia erespondeu por US$ 3,65 bilhões, no 
ano passado. Nessesetor,encontra-sea 
maior rival da Embraer: a canadense 
Bombardier, As duas companhias protagoni- 
тагат uma disputa ferrenha na Organização 
Mundial Comércio (OMC), no início dos 
anos2000,por divergências naforma de 
financiamento de aeronaves No inicio deste 
mês, о Braslinciouum questionamento na 
OMG contra subsidios de US$ 4 bilhões 
dados pelo govemodo Canada à fabrican- 
te.”São subsídios legais por estarem cor- 
acionados à exportação! afirma embar 
xador Carlos Márcio Cozendey, subsecretá- 
rio-geral para Assuntos Econômicose 
Financeiros do Ministério das Relações 
Exteriores. A decisão de entrar naOMC se 
deu a pedido da Embraer, depois que a 
empresa perdeu uma venda na companhia 
aérea americana Delta paraa Bombardier. 

O presidente da Embraer eleva otom 
da disputa. “A Bombardier só está operan- 
do por causa da ajuda do governo сапайеп- 
se”, diz o executivo Mas a rival está con- 
fiante. “A simples verdade é quetemos o 
melhor produto”, afirmou a Bombardier, 
emnota enviada à DINHEIRO. Já o gover- 
no do Canadá se mostra pronto para brigar 
por sua indústria. “O setor aeroespacial 
canadense, incluindo a Bombardier, é de 
importância estratégica para o Canadá eo 
рай está disposto a defender suas medidas 


“Еесһатоѕ um ciclo 
de desenvolvimento” 


PAULO CESAR DE SOUZA E SILVA, PRESIDENTE DA EMBRAER 


Como é para uma empresa brasileira 
compatir em um mercado de alta 
tecnologia? 

E um desafio grande para uma empresa 
de um mercado emergente. Na aviação. 
Via de regra. оз palses desenvolvidos 
dominam. Mas temos uma trajetória de 


de apoio", disse, por e-mail, a 
Embaixada do Canadá no Brasil. "Аз 
medidas de apoio à Bombardier foram 
desenvolvidas com pleno conheci- 
mento dos regulamentos da OMC e 
“são consistentes com estas obriga- 
ções” Por trás dessa disputa, há 
um mercado com previsão de 
entregade 64 mil aeronaves até 
2035. A Embraerlidera o seg- 
mento de jatos até 130assen- 
tos, com61% do mercado. 

Se, na área comercial, a 
disputa é com uma grande 
rival, na executiva situação 
émais diversa. E a vida tem 
sido difícil para a Embraer. Nesse segmento, 
ela concorre em várias categorias, depen- 
dendo do alcancedojato. Suas rivais diretas, 
no entanto, estão se dando melhor. Segundo 
dadosda consultoria Gama General 
Aviation, a brasileira entregou 74 aeronaves, 
até setembro do ano passado. A americana 
Gulfstream, que tem um portfólio muito 
menor, por exemplo, entregou aviões. Ja 
também americana Textron, dona da 
Cessna, entrejatos e turboélices ultrapas- 
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47 anos Se olharmos para tràs, veremos 
“que várias companhias sucumblram Nossa 
engenharia tem uma competência muito 
grande. investimos US$ 5 bllhtes, nos Olt 
mos cinco anos, Fechamos um ciclo de 
desenvolvimento. Hoje estamos no estado 
da arte em termos de avião. 


a ____ == 
GIGANTE: о carguelro KC-390 irá concorrer com o antigo 
Hercules cuja média de Kade ultrapassa 30 anas 


s0u300 aeronaves entregues. “É natural que 
a Embraer passe a dar menos ênfase à execu- 
tiva porter margens menores”, afirma um 
executivo do setor, que não quis se identifi- 
“car. “Afinal, fabricar um jato comercial eum 
privado custaquase a mesma coisa” Na 
quinta-feira 16, a empresa brasileira promo- 
veuuma mudança de comando nesse setor. 
O executivo Michael Almafitano assumiu a 
presidência da unidade de jatos executivos, 
no lugar de Marco Tulio Pellegrini 


Equal é o próximo ciclo? 
Essa é uma boa pergunta. No momento, 
precisamos monetizar esses investimentos. 
entregando os aviões. Tem muita coisa 
acontecendo no mundo hoje. Novas tecno- 
logias e modelos de negocios. era digital 
etc. Ninguém sabe, hoje, como a transfor- 
mação val acontecer Eu vou dar um eem- 
plo; como o carro autónomo val impactar 
a avlação? Dependenda da região e do 
segmento, pode ser uma transformação 
profunda. Voos de até uma hora e meia, 
com o carro autônomo, que. na minha 
visão, se torna realidade em três ou cinco 
anos. se tomarão obsoletos. Nosso педб- 
clo & avião. Mas precisamos entender que 
avião será esse, no futuro. 


Consoguo dar alguma ideia do futuro? 
Em termos de produto. acho que um avião 
hibrido, elétrico e combustivel. é uma ten- 
dencia. O avião elétrico, com enerala solar 
está cada vez mals no radar. Para delxar 


DIVERSIFICADO: a fábrica da empresa em São Jos dos 
Campos ê onde Ча iniciou a fabricação de jatos executos. 


Asestimativas da Embraer mostram 
queo segmento ainda é lucrativo. Até 2026, 
devem serentregues ВА mil jatos executi- 
vos nomundo, que movimentarão US$ 244 
bilhões. А questão é que, segundo o presi- 
dente da fabricante, ainda não se sabe que 
aviãoserdesse - e isso vale para todos os 
segmentos “O mundo está passando por 
transformações muito rápidas”, diz Silva. 
“Há novas tecnologias, novos modelos de 
negócios, a era digital Ninguém sabe como 


claro, а Embraer não está desenvolvendo 
um avião hibrido, mas temos equipes que 
analisam isso. Existem desafios enormes, 
como a armazenagem da energia. 


Como a eleição de Donald Trump, nos. 
EUA, afetaa Embraer? 

É cedo para dizer. Mas. mudanças no 
mundo são coisas normais, A gente Já pas- 
sou por várias situações. Tivemos o П de 
Setembro, por exemplo. Ninguém sabia o 
que la acontecer Mas о mundo sobreviveu. 
voltou a crescer e a Embraer se deservol- 
veu muito depois disso Naquele momento. 
90% dos nossos jatos eram entregues nos 
EUA. Fol um desafio. O mercado colapsou. 
Essa nova administração não nos assusta. 
Pode até ser bom. Precisamos esperar. 


A Embraer vencev a Lockheed Martin 
em umalcitação nos EUA, em 2015, e 
entrou em uma disputa legal coma 
empresa. Em seguida, fol alvo de inves- 


atransformação vaiacontecer” Ele cita, 
como exemplo, o carro autónomo, que deve 
se tornar realidade em cinco anos, pelos 
seus cálculos. Para nio ficar presa ao passa- 
do, a Embraer mantém um grupo de enge- 
nheiros pensando no futuro. “Estão olhan- 
do para novos materiais, modelos de negó- 
cios tecnologias” afirma. 
Quem perguntar ao presidente sea 

Embraer está desenvolvendo um avião elé- 
trico, ouvirá um não. “Mas uma aeronave 


tigações de corrupção no país. Esses 
fatos tiveram alguma relação? 

Eu acho que não têm ligação. Ganhamos a 
licitação da Força Aérea Americana сот o 
Super Tucano porque tinhamos o melhor 
avião. Ponto. E eles estão muito satisfeitos. 
О caso de corrupção fol uma сова à parte 
Anos atrás, a Embraer não teve a gover- 
папа necessária para atuar em certas 
operações. Houve uma Investigação de 
seis anos, Colaboramos voluntariamente. 
Em três operações, foram encontrados 
problemas que envolvem 16 aviões, em um 
universo de ойо mil. Foi lamentável, somos 
responsáveis, mas não val mais acontecer 


O que mudou na empresa, na prática? 
Todos os sistemas, a forma como geren- 
ато» relacionamentos. Queremos 
conhecer nossas parceiros e clientes, quem 
està por tras deles. Ética ê um ponto fun- 
damental. Se tivermos de perder vendas, 
vamos perder 


LANÇAMENTO: o primeiro Legacy 450 8 fnalzadonas 
Instalações da companhia em Melboume na Flórida. 


movida a energia solar está cada vez mais no 
radar”, diz Silva Nesse sentido existem 
desafios enormes, como a armazenagem de 
energia É apenas um norte, que pode definir 
uma rota. Porém, como ele mesmo afirma, 
“ninguém sabe hoje o que ainda não se sabe”. 
Caberá à Embraerliderar a transição para 
um modelo renovável de propulsão elétrica 
nomercado aeronáutico? Só o futuro irê 
dizer. Mas o provável é que, dificilmente, a 
companhia ficará perdidamo passado. ES 
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Por quea 


Heineken 


precisava da 


Holandeses pagam R$ 2,2 bilhóes 
pela cervejaria nipobrasileira 

e mostram que entraram 
firme na disputa coma 
Ambev pela lideranca do 
mercado brasileiro, o 

terceiro maior do mundo 


Schin 


Márcio KROEHN 


Heineken esteve muito próxima de comprar a cervejaria Schincariol em 2011, 
com uma oferta de R$ 2,8 bilhões Mas os japoneses da Kirin atropelaram a 


negoci: 


jue estava sendo disputada apenas pelos holandeses, a SAB Miller 


ea Diageo, com a avassaladora proposta de R$ 6,3 bilhões pelo controle total 
dacompanhia criada na década de 1930 em Itu, no interior de São Paulo. 

Nos últimos meses, a Heineken ficou próxima de experimentar, novamente, 
a água entrar no seuchope. O empresário Gilberto Schincariol Jr, sobrinho 


do fundador, fez to 


Desta vez, porém, os holandeses mostra- 
ram apetite pelo negócio e desembolsaram 
R$2,2 bilhões por todos os ativos, valor 
que sobe para R$ 3,3 bilhões caso as dívidas 
Brasil Kirin sejam incluídas no preço. Em 
pouco mais de cinco anos, os japoneses 
aceitaram receber metade do valor que 
pagaram para a família 
AHeinekentomou todos os cuidados 
parando sefrustrarcom 


negociação, 
como aconteceu em 2011. Desde novembro 


doano passado, livre do acordo denão-com- 


ys esforços possíveis para recomprar a cervejaria. 


petição Gilberto Schincariol foi ao mercado 
tentar levantar os bilhões necessários para 
recuperar a marca da família. Ele não cons 
uiu o dinheiro, mas fez uma última tentati- 
va ofereceu cerca de R$ 200 milhões pela 
áreade refrigerantes e sucos, parte do negó- 
cioquenão interessava aos holandeses. Num 
primeiro momento, a Heineken parecia dis- 
Posta a aceitar, afinal, aFemsa, maior engar- 
rafadorade Coca-Cola do mundo, tem uma 
participação acionária de aproximadamente 
15% na holding holandesa. Não faria sentido 


para ela ter marcas de refrigerantes concor- 
rentes, como Itubaína e Viva Schin, dentro 
doseu portfólio. Passá-lasa um terceiro 
antes de assumir a Brasil Kirin parecia a 
melhor saída. Mas pessoas próximas û nego- 
contaram à DINHEIRO que a oferta 
sónão vingou porque Gilberto queria ficar 
coma fábrica de Itu e, como especialista em 
processos industriais, teria condições delan- 
garuma пота cerveja. A Heineken enxengou 
desvantagens e desistiu de um possivel acor- 
de in deu um tirono escuro no Brasil 
ao pagar 18 vezes a geração de caixa da 
empresa, quando a negociação com as con- 
correntes girava em torno de oito vezes”, 
diz um executivo que acompanhou aquela 
transação. “Eles não tinham nenhuma 
estratégia e, hoje, entregam a cervejaria 
muito menor do que quando receberam, 
em termos de participação de mercado? 
Mais importante do que dobrar de tama- 


DEBROSSE, 
PRESIDENTE; 
comas fabricas ea 

distribuição da Brasil 

Kiin a Heineken 
garbaforgapan. 
avançar em novos 
mercados no Pals 


nho no Brasil, oterceiro maior mercado con: 
sumidor do mundo ( 
compra da Brasil Kirin éuma resposta da 
Heineken à aquisição da SAB Miller pela AB 
InBev, a controladora da Ambev, um negócio 
de US$ 10S bilhões concretizado no final do 
ano passado. Mas a0 contrário daconcor- 
rent que privlegiao portfólio de produtos, 
а companhia holandesa quer fazer da 

Heineken aprimoramarcagiobaldecerveja 
= comoacoca-cola Eo Brasile parte 
Importante dessa estratêgla A Amber, diri- 
gidano Brasil por Bernardo Paiva, terá de 
reforçar ainda mais suas marcas Stella Artois, 
Original e Serra Malte frente ao avanço da 
garrafa verde. “A Heineken ganhou força, dis 
tribuição ecapilaridade para seu produto. A 
briga vai ser mais ferrenha na categoria pre- 
mium”, diz oespecialista Alexandre Bratt, 
ócio fundador do ClublBer “Agora, a 
Ambev encontrouumaconcorrente que pode 


ia quadro o lado), à 


incomodar É a segunda maior cervejaria 
do mundo que adquiriu fólego para brigar 
com mais intensidade no Brasil” 

O processo de due dilligenceteve inicio 
no segundo semestre do ano passado, como 
antecipouacoluna Moeda Forte, na edição 
990 da DINHEIRO, de outubro de2016.0s 
executivos da Heineken fizeram inúmeras 
vistorias para analisar asinstalaçõesdas12. 
fábricas em operação da Brasil Kirin. Com 
apenas cinco unidades no Pas, os holande- 
ses estavam limitados a produzir sua cerve- 
japremium na unidade paulista de Jacareí 
Háseteanos, quando assumiu a operação 
brasileira da Femsa e as marcas Kaiser, Sol 
ıe Bavaria, os holandeses perceberam que 
estavam diante de uma indústria sucatea- 
da, que exigiria muitos investimentosem 
inovação Parase ter uma ideia, aempresa 
comandada por Didier Debrosse desembol- 
sou no ano passado, R$ 400 milhõesna 


COPO CHEIO 


О mercado brasileiro de cerveja 
é um dos maiores do mundo 
(em bilhões de litros) 


China m 47,5 


EUA 24,6 
Brasil шшш 13,5 
Alemanha ша 8,9 
México ш 66 


MUITO A GANHAR 
A projeção de expansão do 
volume de cerveja é de pouco 
mals de 2% no Brasil. 
(em blhões de litros) 


CONCENTRAÇÃO 
Como era o mercado de cerveja... 
(ет) 


Ambev БОНИ 63 
Petrópolis. ms 12 
Brasil Kirin = 12 
Heineken m7 
Outras m6 


ге como ficou, após a união 
de Brasil Kirin e Heineken 
(em %) 


Ambev mumm 6 
Heineken шшш 19 
Petrópolis шш 12 
Outras m6 


Fábricas: 
Centros de distribuição: 
Faturamento glob: 


Кера 
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ampliação e modernização da fábrica parana- 
ense de Ponta Grossa para aumentarem 7% a 
capacidade produtiva O mesmo estásendo 
feito nas demais unidades, além da constru- 
ão de uma nova cervejaria em Goiás, aocusto 
de R$ 650 milhões Mesmo assim, os executi- 
vos da companhia tinhamum dilema:como 
multiplicar de tamanho no Brasi sem ter de 
perder muito tempo? O interesse dos japone- 
sesda Kirin em se desfazer dos ativos brasi- 
Jeiros resolveu problema As 12 fábricas 
possuem estrutura e equipamentos moder 
nos, Em Itu, por exemplo encontra-se uma 
das mais avançadas tecnologias de produção, 
com velocidade para encher 120 mil latas por 
hora “A Heineken ganha uma capacidade 
produtiva importante no mercado cervejeiro 
e passa aficar mais perto do mercado consu- 
midor”, diz Adalberto Viviani, 
presidente da Concept consul- 
toriaespecializada em bebidas 
ealimentos,“Masteráo desafio 
deadministraruma estrutura 
maior, agora com distribuido- 
resterceirizados eum novo 
portfolio de marcase preços? 
Tio importante quanto a 
produção, a distribuição foi 
outroatrativo para a Heineken, 
ue poderámantar seu sistema 
próprio. Hoje, elaestá atrelada 
aumcontrato, válido até 2020, 
quecolocaacervejanomesmo 
caminhão daCoca-Cola Esses 
distribuidores não são obriga- 
dosa dividiro espaçocom 
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produto. DINHEIRO apurou que o barril de 
cincolitros de cerveja da Heineken não é ven- 
dido no Nordeste por falta de interesse dos 
atuais distribuidores. Agora, os holandeses. 
“ganham acesso acerca de 200 terceirizados 
exclusivos que vão permitir montar uma 
força própriade vendas para atacar, princi- 
palmente, o Centro-Oeste, o Norteeo 
Nordeste. Nessas regiões, os holandeses 
poderão explorar a Amstel suamarcanúme- 
102, quefoitrazida parao Brasil em 2015 jus- 
tamente para disputar o segmento de popula- 
ıres. "O negócio foi excelente para a Heineken, 
que melhora sua capacidade de distribuição, 
um panto importante para o crescimento 
tantodo segmento premium 
como das marcas mais baratas. 
doseu portfólio”, diz Gerard 
Rijk, analista de ações dacon- 
sultoria holandesa Profundo. 
Oprincipal quebra-cabeça 
dessa aquisição são as marcas 
que a Heineken acrescenta ao 
seu portfólia Das 14 adquiri- 
das, Schin, Devassa, Glacial, 
CintraeNoGrauchocam-se 
comamstel, kaiser, Bavaria e 
Sol que jáestãonacarteia 
dos holandeses Murtas ndo. 
vão sobreviver por multo 
tempo atê paraemttaracank- 
balização Mesmo porque a 
Heineken não é conhecida 


pela guerra de preços. O mercado questiona 
atéofuturode Eisenbahn e Baden Baden, as 
marcas especiais que ainda não agregam 
volume e rentabilidade a uma operação. Eos 
refrigerantes podem ser vendidos a um ter- 
ceirooumesmo morrerlentamente. A 
Heineken ganha uma penetração maior e 
uma diversidade na carteira, com produtos 
mais populares”, diz Eduardo Coutinho, 
coordenador do curso de administração do 
Tomec/MG, “É um player mais forte na dis- 
puta com a Amber, mas, poroutrolado,con- 
centrao mercado decerveja” 
Osjaponeses da Kirin deixam uma lição 
na fracassada aquisição da Schincariol. A 
empresa de Itu sempre foi conhecida por seu 
investimento em indústria, caminhão e dis- 
tribuição. Mas competência industrial não 
melhora avenda de cerveja, que precisa de 
preçocompetitivo ousetornar sínibolo de 
status para oconsumidor. O melhor momen- 
toda Schincariolaconteceu há 14 anos com 
uma agressiva publicidade. A campanha 
“Experimenta” da Nova Schin conseguiu 
levara empresa de pouco mais de 8% de par- 
ticipação de mercado para 15% investi- 
mento de R$120 milhões eraomaior da his- 
tória da companhia o equivalente a70%do 
custo de manutenção de uma fábrica emope- 
ração. Além da comunicação, o lançamento 
guardava um segredo a Nora Schin foi criada 
pelo laboratório de pesquisas com as mesmas 
características organolépticas ouseja, decor, 
brilho e sabor, da Skol, a cerveja liderde mer- 
cado e mais apreciada pelo consumidor. Mas, 
aoassumir o negócio, a Kirin mudou tudo. 
Reduziu a comunicaçãoealteroua fórmula 
da Nova Schin. O mercado do Nordeste, onde 
era lider, perdeu importância para a comp: 
nhia, que queria melhorar sua participação 
no Sudeste, onde as mangenssão mais altas. 
O resultado foiuma série de prejuizos opera- 
Чопай, que foram se acumulando ao longo 
dotempa No ano passado a perda nomerca- 
do brasileiro foi de R$ 261 milhões, resultado 
menos pior doque o prejuízo de R$322 
milhões em 2015. Para amatrizficaogosto 
amargo Por causa da baixa contábil de quase 
R$4 bilhões da operação brasileira, realizada 
em 2015, a Kirin registrou seu primeiro preju- 
zo depois demais demeioséculono ul. E 
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UM HOMEM E SUA 


Edson de 
Godoy Bueno, 
fundador da 
Amill, deixa 
um legado 

de conquistas 
e uma lição: 
para quem 
sonha, nada é 
impossível 

Carlos Eduardo VALIM 


ua história poderia inspirar um 
livro de superação conquistas. O 
empresário Edson de Godoy 
Bueno, sempre que podia, contava 
que, aos М anos idade, quando 
brincava num armazém de sua cidade, a peque- 
na Guarantã, no interior paulista, сайа де sacos. 
де algodão e desmaiou. Ao acordar, a primeira 
imagem que viu foia do único médico da 
cidade, ado doutor Moacyr Carneiro, que бетов 
primeiros socorros. Edson pensou que fosse 
um anjo. Talvez até fosse. O episódio foi o ponto 
de partida para a sua motivação dese tornar 
médico. Um desejo que virou motivo de piada 
na cidade. Afinal todos duvidavam que aquele 
engraxate pobre, órfão de pai desde os cinco 
anos deidade, criado com dificuldades pela 
mãe e que eraum aluno problemático a ponto 
derepetir de ano quatro vezes, conseguiria se 
formarem medicina A forçade vontade sede 
deaprendizado e a imensa energia que marca- 
ramtodaavida do empresário permitiram que 
Bueno conquistasse muito mais do que um. 
simples diploma Em 1971, assumiu agestáo da 
pequenae deficitária casa de saúde na qual tra- 
balhava, em Duque de Caxias na Baixada 
Fluminense. Para atrair clientes, contratou 
uma Kombi para transportar as mãese seus&i- 
lhos recém-nascidos até suas residências e dis- 


bra 


tribuia refrigerante e sanduiche de mortadela 
paraos pacientes. O hospital foi o embrião da 
operadora de planos de saúde Amil, que fundou 
em1978 e que se transformou no maior grupo 
de saúde do País, com 6,2 milhões de bene- 
ficiários. Com o sucesso, ele entrou para a 
restrita lista de bilionários do planetas tornou- 
seum dos15 homens mais ricos do Brasil 
Namanhã da terça-feira 14, Bueno 
escreveu oúltimo capítulo de sua história. 
Durante um jogo recreativo de tênis, em 
Búzios (RJ), sofreu um infarto fulminante. A 
repercussão foi imediata. “Edson foi um 
empresário visionário, que subverteu seu des- 
tinocoma forçado trabalho”, definiu José 
Isaac Peres, fundador da empresa de shopping 
centers Multiplan. “Uma pessoa que demons- 
trou, ao longo da vida, como a perseverança do 
trabalho vence” Mais do que isso: tornou-se 
não sé um dos mais bem-sucedidos empreen- 
dedores brasileiros de sua geração como tam- 
bém certamente um dos mais respeitados е 
queridos entre os seus pares. “O Brasil perdeu 
um de seus grandes empresários, daquele 
tipocadavez mais raro que consegue cons- 
trur до nada", lamentou Luiz Carlos Trabuco, 
presidente do Bradesco. “Eu perdi uma refe- 
rénciade selfmade man, além de exemplo de 
retidão, Erainspiradora a sua capacidade de 
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gestos solidários em qualquer situação” O 
prefeito de São Paulo, João Doria Júnior, 
também demonstrou tristeza. Bueno parti- 
cipava com intensidade e liderava ativida- 
des do grupo Lide, de Doria, quando o 
assunto era empreendedorismo. “Perdium 
dos melhores amigos de toda minha vida”, 
escreveu o prefeito no Twitter. 
Nosnegócios, Bueno era ousado e inquie- 
to,bom negociador, mas sincero, A ponto de 
ser respeitado e fazer amigos entre os concor- 
rentes, como Geraldo Rocha Mello, dono da 
Medial, empresa que acabou comprando 


SEU GRANDE LEGADO: A 
MAIOR EMPRESA DE SAÚDE 
DO PAÍS, COM 6,2 MILHÕES 
DE BENEFICIÁRIOS 


pouco depois de а Amilabriro seu capital em 
2007. Os mais próximos notavam que se por- 
tava da mesma forma no trabalhoe na vida 
pessoal adorava administrar empresaselidar 
com pessoas e que não mudou depois da 
expansão da Amile do sucesso financeiro pes- 
soal “Na primeira vez que me convidou para 
um réveillon em sua casa em Búzios, me apre- 
sentou as pessoas que trabalhavam com ele, 
contando as suas trajetórias, como ado pega- 
dordebolas de tênis que virou chefde cozi- 
nha”, diz Luiz Fernando Furlan, conselheiro 
da BRF e ex-ministro do Desenvolvimento, 
Indústria e Comércio Exterior. Ocarismaea. 
facilidade de se comunicar com pessoas de 
todas as idades e esferassociaisse traduziam 
navontade de ensinare aprender comos 
jovens ouemarroubos de carinho que faziam 
ohomem de 188 metro tascarbeijos na testa 


deoutros empresários em público. 

Era umaforça da natureza que sû se apa- 
gou nasemana passada. Nos últimos dias ele 
estava diferente. Aexuberante energia, que 


то. Naviradado ana ele deixouodiaa día da 
empresa quecriou Depois de vender a Amil 
por US$ 4,9 bilhões paraa gigante americana. 
UnitedHealth, em 2012, ficou decidido que 
permaneceria na presidência da operação do 
Brasil até 2016. Por ter se tornado o maior 
acionista individual da matriz americana, 
mantinha uma posição no conse- 
lho de administração, função para 
aqualse preparou aprendendoa 
folaringlés Depois davendada 
Апи, comprouo controle da rede 
de diagnósticos Dasa, donada. 
DelbonlAuriemo eLavolskr. E- 
confiou aseu filha, Pedro Bueno, 
de 25 anos, o comando executivo, 
por sugestão de um conselheiro 
daempresa. Longe da Amil nas 
últimas semanas ficou deprimido. 


DINHEIRO, em 2012, quando foi 
eleitoo EMPREENDEDOR DO ANO EM 
SERVIÇOS, contou que evitou portrês anos 
as abordagens da UnitedHealth. “No princi- 
pio, não queria nem conversar”, disse. O 
aumento da proposta, que avalioua Amilem 
mais de R$ 10 bilhöes fez pensar que a com- 
panhia evoluiria apenas se passasse às mãos 
de um grupo global. Quando se convenceu do 
negócia deixou o trabalho chorando. 
Dinheiro nunca foi sua maior motivação. 
Numapalestrana consultoria de gestão 
Falconi, perguntado sobre que conselhos. 
daria aos jovens daplateia Bueno disse que 
trocaria a própria fortuna pela idade deles, e 
quese entristeciapor não ser 10 anos mais 
novo parateruma nova meta: assumir apre- 
sidência da UnitedHealth. Umavida apenas 
não cabia nas ambições do pequeno Edson de 
Guarantã Vai fazer faltaao Brasil. E 
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francesa troca 
novamente o 


77 


MILHÕES 


fol arecelta da 
no Bra: 


Fnac 
de Janeiro 
tembro de 
queda de 12, 
na compar 
anual 


to desse distanciamento dos 
holofotes é a expansão local da vare- 
jista francesa Dona de uma receita 
global de € 3,8 bilhões, a rede abriu 
apenas duas lojas desde 2012, totali- 
zando doze unidades no País. Há uma 
semana, a companhia reforçou essa 
postura comedida. Um ano depois de 
ser contratada, a CEO Claudia Elisa 
Soares deixou o cargo. Em seu lugar, 
assumiu Arthur Negri, ex-presidente 
da Blockbuster. 
Emuma verdadeira “saída 
francesa”, não houve um 
anúnciooficialsobrea 
mudança. A comunicação 
ficou restrita a poucos forne- 
cedores. Procurada, a empresa 
disse que não iria se manifes- 
a tar. Segundo apurou a 
NA DINHEIRO, o descompasso 
entre acultura conservadora 
ч dogrupoeoperfilagressivo de 
gestão da executiva foi o prin- 
cipalfatorpor trás da decisão. 
“AClaudia, por essência, é aoe- 
lerada Ea Fnac, como boa parte das 
empresas francesas, é exatamente oopos- 
to”, dizum executivo do setor. “Ela pedia 
para sair quando viu que não teriaacesso 
û velocidade necessária para reestruturar 
a companhia”, afirma outra fonte, que 
destacao fato de Arthur Negri ter um per- 
filmais alinhado à varejista. 
Não são poucos os desafios que Negri 
ter pela frente. O faturamento юса!ва 
mac calude€ 241 mines, am 2011, 
para€ 137mihdes, em 2015. À parte da 
queda nas vendas de livros e eletrônicos, 
alguns fatores contribuiram para 
esse desempenho. Aapostaem 
lojas de grande porte, com 
umamédiade 3 mil 
metros quadrados é 
umdeles “Esse 
porte difi- 
cultas 
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expansão e a rentabilidade do ponto de 
venda”, diz Alan Kuhar, especialista em 
varejo da ESPM. Com cem metros qua- 
drados, aloja inaugurada em 2014 no 
Aeroporto Internacional de Guarulhos 
foi um passo inicial para mudar esse con- 
texto Durante sua gestão, Claudia come- 
çoua planejar a reformulação de algumas 
lojas, para torná-las mais ensutas. 

Alentidão para acompanhar o com- 
portamento dos consumidores é outro 
ponto destacado. “Rivais como a 
Livraria Cultura souberam diversificar 
suas lojas, com serviços e atrativos que 
vão além da oferta de produtos”, diz 
Alberto Serrentino, fundador da consul- 
toria Varese, "Já as lojas da Fnac pouco 
mudaram de dez anos para cá” 
Presidente da Sociedade Brasileira de 
Varejo e Consumo (SBVC), Eduardo 
Terraenxerga avanços modestos na 
estratégia multicanal. “Não vejo a Fnac 
aproveitando a experimentação de pro- 
dutos para capturar compras, seja na 
própria loja ou em seu e-commerce”, 
afirma. “Ela corre o risco de se tornar 
apenas um grande show room 

Outras componentes explicam aapa- 
rente falta de atenção da Fnac à operação 
brasileira. Em 2009 a Pinault- 
Printemps-La Redoute (PPR), controla- 
dora daempresa, decidiu se concentrar 
em seus negócios de luxo, como agrife 
Gucci. Enão mediu esforços para se des- 
fazer de operações como a Fnac. “Nesse 
contexto, países como o Brasil foram rele- 
gados a um segundo plano”, dizuma fonte 
do setor. Em 2013, a Fnac abriu capital. 
No processo, o País seguiu à margem. 

Esse cenário foi reforçado em 2016, 
quando a Fnac concluiu sua fusão com a 
Darty, maior rede de eletrodomés 
da França O acordo de US$ 994 milhões 
criou uma companhia com receitade € 7 
bilhões e 600 lojas Agora a expectativa 
é que, após aintegração, o Brasil voltea 
ganhar relevânciano mapa. “A nova ope- 
ração dáfólego para a transformação da 
Fnac”, diz Eduardo Terra “E, nesse 
movimento, o País certamente deixará 
de serum filho abandonado.” 
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investidores do setor da 
educação muda seu foco 
para o ensino infantil 

ao comprar rede 
canadense e estrela 
no mercado externo 


André JANKAVSKI 


A APOSTA 


INTERNACIONAL 
DE ZAHER 


os últimos dois meses, oempre- 
sário de origem libanesa Chaim 
Zaher, conhecido como um 
homem de poucos gastos deci- 
díusairás compras. Focado na expansão no 
segmentode educação básica do Grupo 
SEB, com faturamento de R$780 milhões, 
ele orquestrou quatro aquisições no perio- 
do Primeiro, comprou os sistemas de ensi- 
no Pueri Domus e Múltiplo/Oxford Depois, 
foiavezda tradicional escola paulistana 
Sacré Couer, que dará espaço para a sua 
bandeira Concept O último negócio, anun- 
ciado na semana passada, foio da rede 
canadense de escolas bilingues Maple Bear, 
porestimados US$ 50 milhões. Como 


negócio, Zaher vai ser o responsável por 
toda aoperação da rede na América Latina. 
Somente no Brasil são 85 colégios franque- 
ados e 15 mil alunos, que pagam mais de 
RS 3,5 mil todos os meses. “Anterior- 
mente, tínhamos negociado apenas a 
América do Sul, mas aumentei um pouco 
aproposta e também vou cuidar do 
México”, disse Zaher à DINHEIRO. 
“Partir parao mercado internacionalde 
educação era um antigo desejo nosso.” 
Oinvestimento reflete as novas priori- 
dades doempresário:aeducação básicae os 
clientes de maior poder aquisitivo. Ele con- 
trola 40 escolas próprias do Grupo SER, os 
doissistemas de ensino e agora a Maple 
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CHAIM ZAHER, 
DONO DO SEB: 
“Partir para 

o mercado 
internacional de 
educação era um 
antigo desejo” 


LIÇÃO DE CASA 
Conheça os números da 
empresa de Chaim Zaher 


alunos: 60 MIL* 


Principals marcas: 
Maple Bear, COC, Puerl 
Domus, Concept e 
Múltiplo/Oxford 
*contando сот alunos da Maple Bear 


Fea 


Bear. A grande aposta de Zaher é aescola 
Concept, voltada para alunos mais ricos, 
com mensalidades de até R$ 6 mil. Além 
das três que terão aulas iniciadas este ano, 
outras unidades da Conceptjáestão pro- 
gramadas para 2018: umano Rio de 
Janeiro, outra na capital paulista e aúltima 


no Vale do Silicio, nos Estados Unidos. O 
investimento médio em cada uma delas. 
será de R$ 20 milhões. “Queremos criar 
oportunidades aos estudantes, como poder 
oferecer opções de intercâmbios”, afirma 
Zaher. Ele tem orgulho de frequentar, dia- 
riamente, оз colégios que comanda, diz. 

O movimento de consolidacdesna 
educação básicadeve se tornar uma rot 
nano mercado brasileira. Zaher não 
esconde o interesse em ampliar a aquisição 
de ativos em outras regiões do Pais, como 
no Nordeste e no Rio de Janeiro Além dele, 
que separou R$ 400 milhões de capital pró- 
prio para investir entre 2016 e 2018, outros 
grupos estão de olho no mercado, como a 
Kroton, maior instituição de educação pri- 
vada do mundo em valor demercado “Será 
similar ao movimento visto nas compras de 
instituições de ensino superior”, diz Paulo 
Freire, analista da consultoria Hoper, espe- 
cializada em educação. Para não ficar atrás 
de concorrentes mais capitalizados, Zaher 
nãodescartaapelar parao mercado de 
ações, caso surjam oportunidades de aqui- 
sigóes maiores do que sua atual capacidade 
de compra. O Grupo SEB fez IPO em 2007 e 
saiu da BM&F Bovespa três anos depois, 
quando vendeu seus sistemas de ensino 
inglesa Pearson, рог R$600 milhões. “Se 
precisar de mais dinheiro, voltarei à bolsa”, 
afirma o empresário, que diznão temer a 
concorrência de grupos maiores. Quem 
quiser investir na educação pensando ape- 
nasem rentabilidade vai se dar mal” Él 


VERSÃO BRASILEIRA: o Grupo SER 
pagou US$ 50 milhões para operar a marca 
canadense Maple Bear na América Latina 


Unilever namira de 


Controlada pelo 3G 
Capital, do bilionário 
brasileiro, a Kraft Heinz 
fazoferta de US$ 143 
bilhões pela gigante 
anglo-holandesa 


Moacir DRSKA 


á dois anos o fundo 3G Capital, 
dobiionário brasileiro Jorge 
Paulo Leman, concretizou 
uma dastacadas mais арені 
vas de seulongo histórico de aquisições a0 
orquestrar a fissão de US$ 40bilhõesentre 
os grupos Kraft Foode Heinz. Nasexta-fei- 
ra17,aKraft Heinz, gigante de bens de con- 
sumo resultante daoperação,anunciouum 
passo ainda mais ousado. O grupo fez uma 
ofertade US$ 143 bilhões pela Unilever, 
dona de marcas como Hellmann's, Dove e 
Omo, еде uma receita € 52,7 bilhões. 
Oacordo a princípio, não seduziua 
Unilever. Em comunicado, o grupo afirmou 
que aoferta de US$ 50 por ação representa 
umprêmiode 19% sobre o valor de fecha- 
mento dos seus papéis na quinta 16, na 
Bolsade Londres, oque "subvaloriza”a 
companhia. E acrescentou que rejeitoua 
proposta porque não enzerga qualquer 
mérito financeiro ouestratégico”, paraos 
зеш acionistas “A Unilever não vê qualquer 
base paradiscussões futuras” escreveua 
empresa A Kraft Heinz, por sua vez, disse 
emnotaque aproposta ainda não represen- 


sy ras 


Lemann 


tauma intenção firme de compra e que “con- 
tinuaa trabalhar parachegar aum acordo 
sobre ostermos de uma transação”. Pela legis- 
lação britânica, o grupo tem até 17 de março 
para formalizar a oferta. Às 13h da sexta-feira 
(horário de Brasília), ав ações da Unilever 
registravam alta de 6,72% na Nasdaq, Na 
mesma toada, os papeis da Kraft Heinz 
subiam1211%. 

A recusada untever, no entanto, faz 
parto de um movimento natural no mundo 
dasmegafusões e aquisições. As primeiras 
propostas, quase sempre, não são aceitas com 
objetivo de subir o preçoe aumentar retor- 
no para seus acionistas Lemanne seus sócios 
da 3G ouviram não, inicialmente, quando ten- 
taram comprar a Kraft Foods ou acervejaria. 
Budweiser. Ambas acabaram adquiridas. 

Segundo dados da consultoria 
Euromonitor International, se concretizado, 
acordo desbancaria a Nestlé е criaria uma 
novalíder globalem alimentos, com uma par- 
ticipação de cerca de 3% Atualmente, 
Unilever Kraft Heinz ocupam aquart 
quintaposição no ranking respectivamente. 
Na América Latina a ovaoperação superaría 
aDanoneea Arcor, com uma fatia de 258%. 
“É pouco provável que a Unilever aceite essa 
oferta inicial”, afirmou, em relatório, Raphael 
Moreau, analista de alimentos da 
Euromonitor. Ele destacou, no entanto, queo 
apetite da Kraft Heinze do 3G Capital pode 
Jevar a companhia vender algumas marcas, 
embuscade reduções de custo. в 
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NOCOMANDO: 
HEDER FRIGO, 
PRESIDENTE 
(AESQJE 
FRANCISCO ARAS, 
DIRETORDE RH DA 
МОКЕ: 
COMUNA BOA 
LIDERANÇA, A 
MAS FACIL 
ENFRENTAR 
TURBULÉNCAS 


AS EMPRESAS CERTIFICADAS PELO TOP 
EMPLOYERS INSTITUTE 


Р ESSA CAPACIDADE QUE 
ASMANTE MESMO 
QUANDO A ECONOMIA VAI MAL 


M Rodrigo CAETANO 


otivaros funcionários em momentos debonan- 
ça económica é fácil. А simples perspectiva 
de crescimento, tanto em termos de pro- 
moções quanto de aumentos de salário, 
levam os profissionais atrabalharem mais e 
relevarempequenos problemas Ë na hora da crise 
que as boas práticas de gestão de pessoas aparecem 
com mais ênfase. Não por acaso, os melhores empre- 
gadores do Brasil confiam na formação de lideranças 
para passarem com mais facilidade por momentos de 
turbulência, como o atual. 
Peloterceiroano, a DINHEIRO eo Top Employers 
Institute, entidade holandesa fundada em 1991 e presen- 
teemJO2países,oferecemem primeiramãoalistadas 
empresas certificadas pelo instituto no Brasil. Trata-se 
doresultado de uma análise detalhada, que engloba 585 
práticas de gestão de pessoas divididasemnove tópicos. 
Em 2016,0 Top Employers certificou 29 companhias, 
trêsamais doque noanoanterior(sejaa lista completa 
napág.40). “Verificamos umasérie de avanços”, afirma 


Gustavo Tavares, diretor doinstituto no Brasil. “Mas em 
relação à média global, ainda há o que avança! 

É difícil tragar um perfil único das empresas cer- 
tificadas pelo Top Employers. Todas, sem exceção, 
apresentam as melhores práticas de RH do mercado, 
cada uma à sua maneira Isso se deve à diversidade de 
setores analisados pelo instituto Em 2016, se inscreve- 
ramempresasde 16 mercados As áreas de Tecnologia da 
Informação e Farmacêutica, com 17% de participação 
cada, foram as que mais tiveram participantes. Também 
se destacam os segmentos químico (14%), financeiro 
(7%) e indústria (7%). Mas, apesar das diferenças, há 
duas questões em comum que se aplicam a todas ав 
certificadas: os efeitos negativos da crise econômica do 
último ano e a confiança na capacidade motivacional 
de seuslideres para manteros funcionários engajados. 
“Quando setem uma boaliderança,em todas as esferas 
daempresa, passar pelacrisesetornaumatarefamuito 
mais suave”, afirma Heder Frigo, presidente da farma- 
céutica AkzoNobelno Brasil 
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Paraerir lideranças capazes desua- 
vizar esse processo a empresa mantém 
um programa de formação de gestores, 
abrangendotodsacorporação bascado 
noconceitodetutoria Elecomeçacoma 
capacitaãodasexsentivos seniores que 
participam de um programa de coaching 
externo Devidamente treinados eles são convidados a escolher um 
jovem profissional que em sua visão, tenha capacidade de liderança. 
Esse aprendiz iráreceberdo — = 


executivo um coaching sema- 
nal O ideal é que os diretores Us mel 1 
aconselhem funcionários de EmA 
áreas diferentes, paramanter еп ер ле 
amobilidade dentro daorgani- 
zaçãocevitarconflitosdehie- ALGUMAS EMPRESAS CERTIFICADAS 
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“Nós executivo temos amis. МОНО, 
siodeensinasmasacabamos ARIDI 
aprendendo mais ainda”, afir- 
ma Francisco Farias, diretor IDE yy 
de RH da AkzoNobel. 
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de competência. Para facilitar 
avida dos funcionários, 76% 
mantêm um portal interativo 
desenhado especificamente 
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Apesardo foco estar, geral- TAKEDA PHARMACELTIAL @ 
mente, no desenvolvimento WA CONSUUANY SEVIB © © 
das habilidades, o resultado TEMP 


VALEO SSTENAS ATEOS 957 
Osma Фиш 
нле pe e 


também é importante. Mas 
não aqualquer custo. A farma- 


EVOLUÇÃO: 
SEGINDOGUSÍNIO 
ARES DIRETOR 
DO TOP ENPLOVERS, 
ASENPRESAS 


BRASILEIRAS 
EVOLLIRAM, MAS 
ESTÃO ABAIXO DA 

MÉDIA MUNDIAL EM 
ALGUNS PONTOS. 


cêutica Boehringer 
Ingelheim, por 
exemplo, se apoia 
na formação de 
líderes para manter 
o crescimento em 
tempos de crise. Mas 
semperder de vista 
a sustentabilidade 
do resultado. Essa é 
alinha adotada por 
sunacademiadelide- 
res programa quea 
empresa criou para 
capacitar seus executivos na arte de comandar. “É precisoiralém do 
resultado”, afirma Tatiana Vailati, gerente de desenvolvimento organi- 
zacional dacompanhia As ações de formação de líderes estão apoiadas 
em três pilares: responsabilidade, agilidade e empreendedorismo, A 
ideiaé que osexecutivos entendam seu papel emconstruirofuturoda 
Boehringer, disseminandoacultura empreendedora pela organiz: 
esendoágeis parase adaptar transformações do negócio. “Agilidade, 
noentanto, não é velocidade”, ressalta Vailati. “Não adianta a resposta 
virrápida, se o produto dela não for sustentáv 

É nesse sentido que 69% das empresas certificadas monitora a 
qualidade do feedback dado pela liderança aos seus subordinados. Na 
também farmacêutica Takeda essa questão ganhou um programa pró- 
prio, chamado de Quality Conversation. “O principalintuito da iniciativa 
ésensibilizar a liderança sobre a melhor maneira de se comunicar 
“coma equipe, destacando o poder da conversa transparente, cordial, 
respeitosa e, acima de tudo, propositiva”, afirma Veronika Falconer, 
diretora executiva de recursos humanos da empresa. “É fundamental 
manteruma comunicaçãoclaraemtodos os níveis da hierarquia” No 
entanto essa é uma questão que as empresas brasileiras certificadas, 
nogeral, precisam melhorar. Segundo a avaliação do Top Employers, 
apenas 31% delas são transparentesem relação aos objetivos de desem- 
penho dos gestores. Globalmente, esse percentual é de 57%.De fato, se 
todos souberem de forma clarae objetiva o seu papel na organização, 
otrabalho tende a ser mais fácil e o resultado, melhor. B 
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indiano Parameswaran Ramani, 
diretor de recursos humanos da Tata 
Consultancy Services (TCS),empre- 

sade tecnologia que pertence ao 

maior grupoempresarialda Índia, 

o Tata está há cinco anos no Brasil. “Eu vejo que os brasileiros 
tendem ater uma maior conexão emocional com o trabalho”, diz 
oexecutivo. Por esse motivo, a empresa costuma fazer eventos que 
envolvam as familias dos funcionários eincentivarotrabalhovoluntário. 
Amultinacionalopera em 42 países. tem mais de 200 mil funcionários. 
Lidar com especificidades culturais de cada nacionalidade presente 
rganização é um desafio. Mas está longe de ser um problema. “A 
diversidade é um dos focos do nosso trabalho”, diz Ramani, que, para 

facilitar, échamado carinhosamente de“Param” pelos colegas. 

A diversidade é um tema que também permeia a atuação das 
empresascertificadas pelo Top Employers Na francesa Saint-Gobain, 
gigante industrial dos setores de construção e automotivo, essa é 
uma questão primordial há sete anos. Trabalhamos para aumentar 
a diversidade de género, geográfica, de gerações e para incluir pes- 
soas com deficiências”, afirma Adriana Rillo, diretora de recursos 
humanos da companhia. Hoje, cerca de um quarto das posições de 
liderança, por exemplo, está nas máos de mulheres. “Mas queremos 
aumentar ainda mais esse número” Uma dificuldade estê na forma 
como aumentar essa diversidade. “Nada vai acontecer por decreto”, 
diz Rillo. A questão é cultural e, para mudar o jogo, é preciso fazer 
um trabalho de conscientização. 


Nogera o Bruilprecisamelhorar nesse queito Emcomparsgiod 
média global, asempresasbrasileirasestão nafrente no que dizrespeito 
à contratação de pessoas em situação socioeconómica desfavorecida: 
72% adotam a prática no País ate 64% no mundo Mas, em relação às 
mulheres apenas 66% incentivam promoção de executivas para cargos 
deliderança contra 82% no mundo E, no momento em que se discute 
areformada previdência, somente 21% promovem a contratação de 
pessoas idosas. A média global 
éde 449% Em relagãoàs ootas, a 
maioriadasempresas consulta- 
das dizem que respeitam aquilo 
queċestabelecido пе. Porém, 
preferemamentaradiversid 
depormeio daconscintização 
dosfuncionários B 
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СВАСНА 


oano passado, o salário médio do trabalhador nosetor indus- 
trial caiu 1,2% no Brasil, segundo levantamento feito pela 
Confederação Nacional das Indústrias (CND. Foiapri- 
meiravez que oindicadorficounegativo. Em2015,de 

acordo com dados do IBGE, o rendimento real do tra- 
balhador brasileiro, já descontada a inflação, teve uma 
perdade 3,7%. Essarealidade joga pressão em cima dosdepar- 
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tamentos de recursos humanos das empresas. А falta de perspec- 
tivade ganhos maiores é um fator desmotivador, que pode preju- 
dicar ainda mais o desempenho corporativo em tempos de crise. 
As empresas certificadas pelo Top Employers Institute, por outro 
lado, têm uma característica que as permite superar esse desafio 
com certa facilidade: o dinheiro não é o principal atrativo para os 
funcionários. “As pessoas têm orgulho de trabalhar aqui”, afirma 


depneus Goodyear na América Latina. 
A Goodyear tem uma caracteristica 

Й que ajuda nessa questão. “Somos uma 
empresa antiga e é comum termos várias 
gerações da mesma familia fazendo car- 

reira”, diz Reis. Maso orgulho não é fruto 
apenas do tempo de casa O segredo está 

na transparência. Um traço em comum 

entre as empresas certificadas pelo ins- 
tituto é a comunicação eficiente com os 
trabalhadores em relação ás políticas de 
benefícios e salários. No Brasil, 83% das 
companhias possuem um sistema para 
educar os empregados sobre essas políti 

cas, porcentual superior ao da média glo- 

bal, que é de 73%. “É um processo educa- 

tivo, Se não é possível dar um aumento, 
explicamos detalhadamente os motivos”, 

diz a executiva. Essa transparência é a 
tática adotada desde o primeiro contato 

do profissional com a empresa. À comu- 
nicação interna também busca ressaltar 

a história da companhia, fundada em 

6898. “Procuramos despertar nas pesso- 

paixão pelo pneu”, diz Reis 

AR Na Klabin, fabricante de papel e celu- 
lose, uma vez por ano, os funcionários 
recebem um treinamento sobre como 
utilizar os benefícios oferecidos pela 
empresa, que incluem plano de saúde, 
seguro de vida, auxílio creche, entre 
outros. “Muitas vezes, o pessoal não sabe 
como usar o benefício”, afirma Sergio 
Piza, diretor de gente e gestão da com- 
panhia. “Queremos ter certeza de que 
todos estão enxergando o valor de traba- 
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benefícios”, os cola- 
boradores recebem 
umextrato com tudo 
o que utilizaram. 
Dessa forma, ficam 
sabendo, detalhada- 
mente, ocustodesses 
benefíciose o quanto 
teriam de desembol- 
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é uma prática 


tão comum no EMPLOYERS 
Brasil Apenas EJ 
7% das com- 


panhias cer- 
tificadas a adotam, sendo que a média 
global éde 31%. 

Para a Saint-Gobain, o mundo digital, 
еш especialas redes sociais, se tornaram 
“uma importante ferramenta para desper- 
taro orgulho dos funcionários. A estraté- 
gia tem relação com mudanças de posi- 
cionamento da companhia no mercado. 
Fabricante de insumos para construção 
e para a indústria automotiva, a empresa 
era pouco conhecida pelos consumido- 
res. Para mudar essa realidade, ela passou 
a apresentar de forma mais direta seus 
produtos, abordando, principalmente 
nas redes sociais, conceitos relaciona- 
dos ao cliente final. “Quando entrei na 
empresa, há cinco anos, não falávamos 
com nosso público sobre conforto do lar, 
por exemplo”, afirma Adriana Rillo, dire- 
tora de recursos humanos e comunicação 
corporativa da companhia. “Essa maior 
presença nas 
redes sociais пов 


conecta melhor 

com os públicos 
externo e interno e 
isso ajuda a despertar 
o sentimento de orgu- 
lho nos funcionários” 
Outro objetivo 
é incentivar jovens 
recém-formados a 
entrarem no programa 
de traince da Saint- 


Gobain. A ava- 

liação era de que 
poucos procuravam 
a companhia por não 
saberem exatamente seu 
ramo de atuação. No fundo, 
o que as pessoas querem é um 
emprego que as valorize. Dinheiroé 
importante, mas não é tudo. и 
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Facebook, entre outras, passaram cantinho para tirar uma soneca. Mas é isso 

a incorporar em seus escritórios que os funcionários esperam encontrar no 

uma série de diversões Em vez de ele- ambiente de trabalho? A resposta é: depende. 
vadores entre os andares, há escorregado- Аз empresas certificadas pelo Top Employers 
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'divertidos”, mas, no nosso enten- 


Sergio Piza, diretor de gente e gestão 
da Klabin. “O importante é ter políticas 
que facilitem o convívio das pessoas 
dentro da empresa” 

Nesse quesito, as empresas certi- 
ficadas preferem adotar políticas que 
aumentem o envolvimento emocional 
dos empregados. O SAS, empresa que 
desenvolve sistemas de inteligência, 
encontrou umaliadode peso paramelho- 
raroclimano escritório:os filhos dos funcionários. Anualmente, 
a companhia premia essas crianças e adolescentes, ente seis e 17 
anos, com o pagamento de dois meses de mensalidade escolar, 
desde que elas mantenham a média oito em todas as disciplinas 
do ano letivo. O prémio é entregue sempre pelo presidente do 
SAS na América Latina, cargo atualmente ocupado por Conrado 
Leister. Trata-se de uma maneira de motivar o profissional a 
manter um contato constante com a familia. “Pela natureza do 
nosso serviço, que é oferecer inteligência aos 
nossos clientes, precisamos garantir que nossos 
colaboradores consigam equilibrar avida pesso- 
ale otrabalho”, afirma Tato Athanase, gerente 
de RH da companhia. Em vez de fazer o pessoal 
se divertir noescritório,aempresa incentiva um 
enfoque maior navida fora do expediente. 

Melhorar o ambiente de trabalho, muitas 
vezes, é maissimples do que parece. “Essaques- 
tão se resume a duas palavras: 
tia”, afirma Tatiana Vailati 
volvimento organizacional da farmacêutica 
Bochringer Ingelheim. “Somos uma empresa 
focada em inovação. Não há como inovar quan- 
do você se sente mal tratado.” А executiva res- 
salta que a Boehringer é uma empresa familiar, 
de capital fechado. Isso significa que a compa- 
nhia possui valores enraizados, que são disse- 
minados por toda a organização. “Dificilmente, 
alguém que não se enquadra em nosso modo 
de ser consegue ter longevidade”, diz Vailati. 
Definir os valores da corporação é uma ques- 
tão fundamental para manter o bom ambiente 
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os dados do Top Employers, 62% das 
empresas certificadas no País defi- 
nem formalmente uma proposição 
de valores aos funcionários e apenas 
38% medem o impacto dessa proposta. 
Globalmente, esses porcentuais são de 
81% е 59%, respectivamente. 

Recentemente, a farmacêutica 
AkzoNobel revisitou essa questão, O 
objetivo foi dar mais clareza ao propó- 
sito da companhia, que é criar produtos 
quetornema vidadas pessoas mais agra- 
dável. Ao reforçar esse posicionamento, a empresa facilita a 
criação de vínculos entre funcionários a corporação. “Muito 
do que se criou em termos de escritórios divertidos não é o 
estilo de uma empresa química de quase 300 anos de idade”, 
afirma Heder Frigo, presidente da AkzoNobel Brasil. “Aquí 
nós tornamos o ambiente leve com proximidade, abertura e 
transparência. Temos o nosso estilo e gostamos muito dele.” 
Nesse sentido, em termos de organização dos espaços, a com- 
panhia adota um ambiente aberto, que favore- 
саа comunicação entre os colaboradores. 

As empresas brasileiras também não são 
muito afeitas a eventos. Na média global, por 
exemplo, 89% das companhias certificadas 
costumamorganizar eventos esportivose 75% 
planejam eventos sociais paraos funcionários. 
No Brasil, esses porcentuais são de 69% e 38%, 
respectivamente. Por outro lado, 100% das 
organizações certificadas no País oferecem 
sistemas corporativos de chat ou mensagem 
instantânea, o que é condizente com a pre- 
dileção do brasileiro, um dos povos que mais 
utilizam as redes sociais, pelos meios eletró- 
nicos de comunicação. Talvez por esse motivo, 
também, a conversa seja uma das ferramentas 
mais utilizadas pelos departamentos de RH 
para entender as demandas dos funcionários 
etornar o ambiente mais acolhedor е humano. 
“Às vezes é só uma questão de ouvir”, afirma 
Francisco Farias, diretor de RH da AkzoNobel. 
“Coisas simples podem ter um impacto muito 
maior navidadas pessoas” B 
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Empresas como Netflix, Spotify, Deezer e Uber começam 
a se enquadrar na legislação tributária brasileira. Mas leis 
antigas abrem brechas para uma guerra judicial Rogor MARZOCHI 


oucas coisas geram tantas reações como os serviços da eco- 
digital. Eles são no mesmo tempo amados e odiados, 
Mas umacritica que sempre alveja empresas como Uber, 
Netflix, Spotify ou Deezer é ade que elasnáo pagam impos- 
tas, Ao menos, os mesmos que setores semelhantes da economia 
tradicional são obrigadas a recolher. Com isso, teriam uma van- 
tagem sobreos concorrentes. Pouco a pouco, no entanto, o Leão 
dos tributos começa a mostrar suas garras para esses aplicativos. 
Nofimdoano passado, o presidente Michel Temer sancionou uma 
leiqueobrigaas empresas de streaming de músicae de video a 
pagar ISS de no mínimo 2% sobre о seu faturamento. Nodia 8 de 


ARRECADAR É PRECISO 


Entenda as principals decisões que vão onerar as operações 
das empresas de streaming o transporte no Brasil: 


Em 30 de dezembro, presidente Michel Temer sancionou a Lei 
Complementar 157 que сї a transmissão de música e vídeo. 
por streaming no rol de serviços passíveis de cobrança de SS pelos 
municipios. A allquota. de no mínimo 2% sobre o faturamento. 
será cobrada pelo municipio em que estará a sede da companhia. 


APLICATIVOS 


das empresas R$ 010 por quilômetro rodado 


Empresas de transporte por aplicativos а pagam uma. 
outorga para rodar em cidades como São Paulo, que cobra 


fevereiro, o Superior Tribunal de Justiça (STJ) entendeu que 
atranemissão de música pela webé uma execução pública, 
sobre aqualo Escritório Central de Arrecadação (cad) tem. 
a prerrogativa de fazer acobrançade direito autoral. 

Não haviadúvidade que, em algum momento, esas 
empresas seriam enquadradas pelalegislagão brasileira. Por 
umlado, oobjetivoédar tratamento isonômico. Por outro, 
uma parte dessa conta pode ser paga pelos consumidores, 
pormeio de aumento de preços. Os aplicativos de transporte 
de passageiros, como Uber e Cabify, foram ов primeiros a 
seremenquadrados. Em várias cidades ao redor do Brasil, eles 
já pagam um outorga para que seus carros 
possam rodar. Em São Paulo, por exemplo, o 
custoéde R$ 0,10 por quilômetro rodado“ É 
umvalorque dá para administrar, maséalto”, 
diz Daniel Velazeo-Bedoya, CEO do Cabify. 
Oataque do Leão sobre as companhias da 
economia digital pode dar inicio a uma guerra 
jurídica Arazão é simples: nãoexiste no Pals 
adefinição de atividade de empresas destre- 
aming, seja de música, como Deezer, Spotify, 
Apple Music, ou de vídeo, como Netflix, Globo 
Playe Amazon Prime Video. Logo, há margem 
para contestar a cobrança do ISS. “Do ponto de 
vista juridico, ostreamingnãoé um serviço", 
afirma Valdirene Lopes Franhani, sócia do 
Braga & Moreno Consultores & Advogados. 

Oexemplo doservigode streaming de 
música Deezer ilustra essa situação. Aempresa 
é obrigada apagar tributos federais sobre a 
renda, como IR e COFINS, como qualquer 
empresainstalada no Pais. Mas, sediada no 
municipiode São Paulo, a companhia não 
conseguiuse ajustar de imediato na tributação 
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sobre atividade econômica para 

recolher 1SS, que éum tributo 

municipal. “Ficamos umtempo 

sem saberem que categoriaa 

empresa se encalxava, porque a 

legislação é antiga”, afirma Bru- 

no Vieira, CEO do Deezer. Para 

evitar problemas, acompanhia 

decidiu seenquadrar como uma empresa 

delicenciamento de software, recolhen- 

do 2% de ISS sobreo seu faturamento. “A 

insegurança jurídica émuito grande para 

essasoperações”, diz o advogado José do 

Patrocínio professor de Gestão Tributária. 

daFaculdade Fipecaf. 
Enquanto não começaa guerra jurídica, 

os municipios estão se mobilizando. Porto 

Alegre começará acobrar de empresas de 

streamingemmargo deste ano. São Paulo 

pretendeiniciaracobrangaemjaneiro de 


2018. De acordo aprefettura, nãosesabe 
qualserá aaliquota, таза expectativa ê 
de arrecadar anualmente R$ 22mihões. 
comstreaming de videos R$300 mil, com 
Audia “Sea alíquota forde 2%, não haverá 
impacto parao cliente, porque já pagamos 
como licenciamento de software”, afirma 
Vieira da Deezer. OCEO da Netflix, Reed 
Hastings reivindicou apenas queas regras 
sejam aplicadas atodos igualmente. “Em 
geral, pagamos todos os impostos referentes 
ao pais quando é necessário”, disseele, que 


“Aplicativos de transporte como o 
Uber foram as primeiros a serem. 
regulados. Bruno Viera (à езд). do 
Deezer. questiona а adaptação de lels 
antigas à nova realidade tecnológica 


esteve no Brasil no inicio de 
fevereiro. Spotify, Apple Music, 
Globo Play preferiram não se 
promunciar 
OBcadtambémdeve partir 
paracimadasempresas de 
streaming de música. Éfato que 
bonaparte delas já paga direito 
autoral. No ano passado Spotify; Vevo e 
Apple Music desembolsaram R$ 2,4 milhöes, 
apenas 1% da arrecadação total daenti- 
dade. Masesses valores tendem acrescer. 
“Foio primeiro caso julgado pelo STJ eisso 
tem umaimportinciamajor”, diz Clarisse 
Scorel, diretorajuridica do Ecad. Como dizia 
Benjamim Franklin, um dos escritoresda 
Declaração de Independência e da Consti- 
tuição dos Estados Unidos, “Nada mais certo 
nesse mundo do que amorteeosimpostas” 
Defito:mo analógico eno digital. в 
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Amazon lidera ranking 


~ 
Na contramão das empresas mais inovadoras ... 
da crise avaro arta Amazon eee Lg o 


ranking das empresas mais inovadoras do mundo. No estudo, ela- 


PESQUISA DO EBIT MOSTRA AVANÇO DO borado pela revista americana Fast Company, a empresa coman- 
dada por Jeff Bezos fica à frente de Google Uber e Apple. respec- 


COMÉRCIO ELETRÔNICO BRASILEIRO EM 2016 tivamente. Criada em 1994 para vender livros, a companhia é hoje 
к: AO GO ıa maior varejista virtual dos Estados Unidos. Alem 
R$ 44.4 7.4 % he do comercio eletrônico ela desenvolveu também 
А y 5 y 0 uma base glgantesca de serviços baseados em 
a E computação em nuvem, tendo negócios com 
BILHÕES : folo grandes empresas e universidades. A revista 
E crescimento americana lembra que a Amazon ainda 
folo quanto faturouo > nominal em ÉS. distribui conteúdo por streaming е que 
comércio eletrônico relação desenvolveu Alexa, sistema de Intell- 
рашекото ara pasado: as gencia artificial responsável pela 
“alma” do assistente residencial Echo, 


48 экш que bateu recordes de vendas no Natal 


a uma alta de 
MILHOES 2 9% ... e startups brasileiras se destacam 


de consumidores 
compraram no comércio © тюгю E Tiês empresas brasileiras foram дие o ajudam a estudar para o 
eletrônico pelo menos listadas no ranking das empre-— Enem.NoCreditas, ressaltou a 
AVE поа sas mais Inovadoras na América busca da companhia em reduzir 
Latina da Fast Company: o ste as taxas de juros brasileiras. 
21,2 : 21,5% ЕЕ 
lugar), о de crédito Creditas (42 porque a empresa faz emprésti- 
MILHÕES cl ar) =o d contabilidade mos com garantia. ão 


С, Contabilizei (99 lugar). Arevista — Contabilizel é lembrado por 
КЕНШ Л AA 
СЕО сусло кушш тшшш 
para “grandes massas” Com mensal de R$ 49, о internauta ê 
internauta tem acesso a aulas Impostos de sua empresa. 
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mercado da companhia chegou a 
USS 710 bilhões, multo acima do 
Google (US$ 574 bllhões) e da 
Microsoft (US$ 498 bilhões). Além 
seu lançamento. Os papéis da da expectativa com o novo modelo 
companhia foram negociados а de smartphone, a Apple recebeu um 
US$133,03, uma alta de 10%.Esse Impulso da concorrência. Com o 
praço está acima do nível de fiasco das explosões de bater 
negociação histórico que a empresa Galaxy Note 7, a empresa da 
de Tim Cook havia obtido em ultrapassou a Samsung em número 
fevereiro de 2015. As ações subiram de celulares vendidos no quarto 
2% até quinta-folra, a USS 135,30. trimestre de 2016, assumindo a 
Com essa valorização, ovalordo liderança do ranking. 


empresa de Internet de US$ 4 
US$25 


mihte 


de clientes th 


FORD INVESTE US$ 1 BILHÃO 
PARA TIRAR VOCE DO VOLANTE 


Ford investiu US$ 1 bilh 
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TRÊS NOVAS BANDEIRAS DE LU) 


OASIS URBANO: 


AJUDAMA ACELERAR O PROCESSO 


DE SOFISTICAÇÃO DA INDÚSTRIA HOTELEIRA EM SÁOPALLO nare sauxavsxı 


uem observa a fotografia acima pode até imaginar quese 
trata de algum luxuoso palacete em uma elegante cidade 
europeia. Errado. Trata-se do Palácio Tangará o primei- 
rohotel seis estrelas do País. Vizinho a0 Parque Burle 
Marx, ds margens do Rio Pinheiros em São Paulo, o empreendimen- 
toéosimbolo deumanovaerado setorhoteleiro da maior cidade da 
América do Sul. Além dele, que será gerido pelo grupo alemão 
Oetker Collection, estão sendo esperadas outros duas grandes inau- 
gurações até 2018 na capital paulista: o canadense Four Seasons eo 
Cidade Matarazzo, do grupo francês Allard. Juntos, eles vão somar 
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quase 600 quartos ao portfólio de 4,8 mil habitações de alto padrão, 
segundo a SPTuris órgão de promoção ao turismo e eventos da cida- 
de. Apesar de representar um aumento de 12,5%, em número, о 
maior ganho será na mudança de patamar de São Paulo no mercado 
de luxo. “Não tínhamos tantas marcas de renome internacional”, diz 
Pedro Cypriano, sócio da Hotel Invest “Até mesmo cidades menores 
do continente, como Bogotá, estavam na nossa frente” 
Em2016, apesardo atrasoem relação aos nossos vizinhos, a 

taxa média de ocupação dos hotéis de alto padrão, de 61,33%, fol 
maior do que a apresentada pelos econômicos no Pas, de 59,75%, 


peloscálculos da SPTuris. Ao mesmo tempo, а diária étrés vezes 
superior, trazendo uma alta rentabilidade. O grande responsável 
por esses números é o turismo de negócios principal chamariz de 
executivos para a capital paulista. O Palácio Tangará, no entanto, 
pretende ultrapassar essa fronteira e mostrar aos seus hóspedes que 
São Paulo é muito mais do que trabalho. “Temos a convicção de que 
oentretenimento émal explorado por aquí”, diz Celso David do 
Valle, diretor-geral do hotel. “A ideia é apresentar São Paulo como 
um destino interessante aliado a um serviço de nível europeu do 
Tangará” O hotel possui 141 quartos, com diárias que vão de 

R$1,5 mil até R$ 38,5 mil, e aposta num conceito de oásis urbano 
paraconvencer aclientela executiva a estender a estadia A decora- 
ção inspirada em edificações europeias também 
servirá para ajudar estrangeiros a se sentirem mais 
familiarizados com a cidade. Para completar, foi 
feita uma parceria como chef francês Jean- 
Georges Vongerichten, três estrelas no renoma- 


12% 


por todo o planeta. 


R$ 800 milhões. Além de procurar investidores, como o fundo árabe 
Abu Dhabi Investment Authority, que aportou R$ 400 milhões no 
projeto, também está comercializando apartamentos no edificio. 
Quem quiser morar em um dos 84 apartamentos do Four Seasons 
precisará desembolsar, no mínimo, R$ 2,5 milhões. “Os moradores 
terão exatamente о mesmo serviço visto no hotel”, diz Rego. "Desde 
limpeza geladeira reabastecida com produtos da sua preferência 
até umchef particular para um jantar especial "O executivo não 
revela quantos imóveis foram vendidos, mas afirma que está de 
acordo como previsto no inicio do projeto. 

Além de trazer requinte aos endinheirados que estão visitando 
São Paulo, os hotéis ajudam a recuperar a identidade de edifícios e 
regiões que perderam seu charme com o tempo. 
Ёо саво do Hotel Matarazzo, que será inaugurado 
no fim de 2018 com 151 quartos no mesmo local 
onde funcionava o Hospital Matarazzo, próximo à 
Avenida Paulista. O projeto de revitalização do 


do Guia Michelin, para a criação do cardápio. A serão aumento prédio foi desenhado pelo francés Jean Nouvel, 
abertura está prevista para o segundo semestre do número de ganhador do prêmio Pritzker em 2008, conside- 
deste ano, mas problemas de licença ambiental quartos de luxo em | radooOscar daarquitetura, Entre os artistas que 
podem atrasar a inauguração. Na quinta-feira 16, São Paulo ajudaram nos desenhos também está o renomado 


a Prefeitura de São Paulo rejeitou o pedido feito 

pelo hotel, pois o atestado de conclusão da obra 

não tinha sido anexado. Oficialmente, Valle 

mantém os planos de começar a operar em 2017. 

Inclusive, segundo ele, o Palácio já recebeu mais de 30 consultas 

para eventos, como casamentos, em seus salões de até 500 m3. 

Opreçopara alocação dos espaços pode alcançar R$ 80 mil. 
Outra rede que pretende disputar a preferência dos estrangeiros 

como Tangará será o Four Seasons, renomada cadeia canadense de 

hotéis e resorts. Tocado pela Iron House, subsidiária do Grupo 

Cornélio Brennand, de Pernambuco, o prédio de 30 andares locali- 

zadona região do Brooklin, na Zona Sul de São Paulo, se encontra 

em construção e deve começar a receber os hóspedes no primeiro 

trimestre do ano que vem. Até lá, o CEO da Iron House, Ruy Rego, 

procuracapitaizaro hotel, que terá 254 quartos e custo estimado de 


designer Philippe Starck. O grupo francés Allard é 
o responsável pela revitalização. “São Paulo 
“começou a se vender como um lugar similar 
Nova York e tem atraído mais estrangeiros para 
investir na rede hoteleira”, afirma Bruno Omoro, presidente da 
Associação Brasileira da Indústria de Hotéis de São Paulo. 
“Asnovas bandeiras terão como principais concorrentes hotéis 
considerados boutiques É ocaso do tradicional Fasano, conhecido 
por sua sofisticação, e do Emiliano, com o seu clima mais intimista, 
amboslocalizados naregião do Jardins, além do Unique, do bairro 
do Itaim Bibi, que possui um ar mais moderno. Juntos, os três 
somam cerca de 250 quartos menos da metade dos estreantes. Para 
especialistas haverá espaços para todos. “Com a recuperação da 
economia é esperado um crescimento de visitantes, especialmente 
de negócios”, diz Cypriano, da Hotel Invest. 5] 
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COBICA кошш» 
CRUZEIRO PELOS ARES 


Conhecida por seus luxuosos cruzeiros maritimos, a americana Crystal 
Cruises (ага а sua primeira viagem aérea. Para isso, fez uma reestilza- 
ção completa em um Boeing 777, que fol totalmente adaptado para 
oferecer conforto e requinte em viagens longas. Todos as 84 assentos. 
disponíveis têm o mesmo padrão de uma primeira classe e o avião 
também conta com um lobby para os convidados se entreterem. A via- 
gem de estrela está marca para agosto. Nela, os turistas passarão 27 
dias passeando por cinco paises: EUA, China, Tailàndia, Filipinas е, por 
Último, França. Durante as estadias em solo, os viajantes ficarão hos- 
pedados em hotéis cinco estrelas da rede Peninsula e terão atividades 
customizadas, Entre as opções estão experiencias exclusivas como um FA ¬ 
Jantar romántico na Muralha da China ou aulas particulares de Tal Chi a 
Chuan no Templo do Céu, em Pequim, considerado Patrimônio da 
Humanidade pela UNESCO. Para estar a bordo do Crystal AlrCrulse, o 
turista precisará desembolsar US$ 159 mil. 


DEVOLTAAO PASSADO 


Aland Rover decidiu agradar aos seus clientes mals tradicionais e 
спошита str especial da sua Range Rover Classic. A companhia 
restaurou dez unidades da primeira geração do modelo, lançado em 
1970. O carro clássico, um dos primeiros SUVs do mundo, faz parte 
do programa Reborn da montadora - um agrado aos colecionadores 
que querem comprar um modelo antigo, mas com peças ciretamen- 
edafábrica Para adquirir uma das dez unidades, interessado pre- 
савага desembolsar cerca de USS 170 mil. 


DIGITAL 


suiça Vache 
Constantin 
deuum 

passo para 


И А mudar 
SAP IMAGEM PARAOS OUVIDOS САЅА HISTÓRICA formae 
y vender suas 
e O russo Yuriy Shishkov ё Oartista americano Johnny Cash peças.A grife 
۰ considerado um dos mals (19322003) è cultuado por sua car- desenvolve 
geniais customizadores йе reira. Não por acaso, està nohall da relógios Comes 
guitarras da cônica fabri- fama dorock e do country. Agora, a Vache1955 
cante americana Fender. sua mais famosa casa, localizada na que serão vendi- 
Ele fol o responsável, cidade de Nashville, esta à venda. Fol dosapenas pela 
por exemplo, por nesse local, com 16 mil metros qua- Interet, através do 
criar peças para drados, que ele passou boa parte da site americano 
artistas do cali- vida com a sua esposa June Carter. Hodinkee. A medida 
bre de Jimmy Lafoi gravado o сре da música foltomada para 
Page, do Led “Hurt”, um dos seus malores suces- aproximar a empresa 
Zepellin,e Paul | sos.A propriedade, avaliada em US$ deumpúblico mals 
Stanley, do Kiss. 395mihdes, também foi palco de jem. Jão á toa, à 
Para homenagear umincêndio, em 2006, que destruiu peça padaria, 
0530 anos do parte da construção. Mesmo assim, ori 
“Custom Shop" da & uma grande oportunidade para fas ene 


xidável, com pont 
rosemouro branco 
uma pulseira que 
remete aoselegan- 
tesclâssicosda grife. 
Orelbgio serávend- 


empresa, Shishkov foipro- do “Homem de Preto”. 
curar referências da déca- М 

da de 1930 eencontrou a 
câmera Kodak Bantam 
Special Inspirado no visual 
retrò da máquina, ele criou 
a guitarra Masterbuilt 
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ITAU 
UNIBANCO 
E O MAIOR 
BANCO 

DO BRASIL 


Clâudio GRADILONE 


mpresas familiares são difíceis de administrar no longo 

prazo. No Brasil, a transição entre gerações costuma 

vitimar patrimônios e provocar prejuízos. Segundo 

a pesquisa “Retratos de Família”, realizada em 2015 
pela consultoria KPMG junto a 201 companhias familiares. 
brasileiras, apenas 10% delas estavam na terceira geração. 
Empresas controladas por várias famílias são ainda mais 
propensas a crises. Nesse aspecto, o Itaú Unibanco é uma 
exceção, Originalmente controlado pelos Villela е pelos 
Setubal, em 2008 fundiu-se com o Unibanco e abrigou mais 
uma família, a dos Moreira Salles. 

Oito anos depois, Roberto 

Setubal, que preside o banco desde 
1994, está prestes a transferir o 
posto para Cándido Bracher, para 
ascender à presidência do conselho 
de administração, em abril deste 
ano, Ele vai dividir o comando 
estratégico do Itaú Unibanco com o 
banqueiro Pedro Moreira Salles A 
saída de Roberto da chefia execu- 
tiva não poderia ser mais consa- 
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foco, a partir de 
agora, éa 
rentabilidade” 


PAULO CAFFARELUI, 
PRESIDENTE DO B8 


SÉRIE AS MELHORES DA DINHEIRO 


Banco das famílias Setubal, 
Villela e Morelra Salles 
ultrapassa o BB e se torna o maior 
do País, em ativos. Até quando? 


gradora: ele realizou o sonho de seu paí, Olavo 
Setubal, e fez do Itaú о maior banco do Brasil. É 
certo que a crise econômica e o Banco do Bras 
seu maior concorrente, deram uma ajuda para 
a conquista do troféu. Ao divulgar os resultados 

de 2016, na quinta-feira 16,0 BB anunciou ativos 
totais consolidados de R$ 1401 trilhão, levemente 
abaixo do R$ 1,425 trilhão obtido pelo Itaú Uni- 
banco no mesmo período. Eleito Empresa do Ano 
pelo anuário AS MELHORES DA DINHEIRO 2016, 
o Itaú Unibanco ultrapassara o Bradesco em 2008, 
bem como o BB, que recuperou а liderança pouco de- 
pois (veja gráfico). Hoje,o Itaú é também o primeiro 
em lucro líquido (R$ 21,64 bilhões) e em valor de 
mercado (R$ 248,1 bilhões, na quinta-feira 16). 

Com esse resultado, o Itaú colheu os frutos 
de uma estratégia cautelosa. No início do ano passado, ao 
anunciar lucros de R$ 234 bilhões em 2015, Setubal advertiu 
que os resultados iriam piorar. Dito e feito: em 2016, o banco 
desacelerou a concessão de empréstimos А carteira total 
cresceu apenas 2,2%, para R$ 598 bilhões e o lucro encolheu 
74%. А maior queda foi nos empréstimos para empresas, que 
recuaram 157%, para R$ 243,1 bilhões. 

Um fenómeno análogo fez o BB perder a liderança - até quan- 
do, não se sabe. O total de empréstimos do banco estatal encolheu 
11,3% em 2016, recuando para R$ 708,1 bilhões, ante R$ 7984 bi 
Ihöes de 2015. À maior queda foi nos créditos às pessoas jurídicas. 
Eles encolheram 192%, caindo 
de R$ 364,6 bilhões para 
R$ 2947 bilhões No Itaú 
Unibanco, essa retração foi de 
15,75. “Além das dificuldades 
com grandes empresas que en- 
traram em recuperação judicial 
ao longo de 2016, reduzimos os 
empréstimos para pequenas e 
médias empresas em R$ 25 bi- 
Thes”, diz Paulo Caffarelli, pre- 
sidente do BB. Como resultado, 


Пиано una | mros tocando oazo 


lucro líquido do BB caiu 44%, recuando de R$ 14,4 bilhões em 2015 
para R$ 8 bilhões no ano passado. Os Investidores gostaram do que 
Viram: as ações do BB encerraram a quinta-feira 16 етапа de 3,2%, 
AR$ 32,89. Em termos nominais é o valor mais elevado desde o início 
do Plano Real, em julho de 1994, Tito Labarta, analista de bancos do 
Deutsche Bank em Nova York, explica а alta: a queda no lucro já era 
esperada. decorreu do programa de ajustes iniciado no ano passado. 
“O banco melhorou seu resultado operacional e os prognósticos indi- 


cam uma forte recuperação no lucro no curto prazo”, diz Labarta Ele 


recomenda comprar as ações, assim como Jórg Fierdemann, analista 
daCitiCarretora, que estabelece um prego-alvo de R$ 36,00. 
Caffarelli afirma que o objetivo agora é o resultado financeiro. * 
zemos um ajuste severo, nossos programas de demissão reduziram o 
quadro de colaboradores em mais de dez mil pessoas”, diz ele. Houve 
uma economia de R$ 2,3 bilhões por ano, pois os salários são 60% dos 
custos. A rentabilidade sobre o patrimônio líquido consolidado caiu 
de 161% em 2015 para 84% em 2016. A meta para 2017 oscila entre 
945% e 12,59% “Nosso foco, a partir de agora, é а rentabilidade.” 


см. a ronça Do anasa модата 


SETUBAL, DO 
ITAÚ UNIBANCO: 
exemplo de sucenso 
entre ar empresas 


familiares 


DISPUTA ACIRRADA 
Pela segunda vez em olto anos, ativos totals 
do Itaú Unibanco superam os do BB 
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ANÁLISE SETORIAL 


POR SEBASTIAN SOARES E SIDNEY TOS 
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O segredo do sucesso 
das empresas familiares 


Estamos presenciando há alguns anos e, principalmente, após as crises financeiras que atingiram as 
grandes companhias, um interesse cada vez maior de políticos, economistas e jornalistas em “estudar” 
as empresas familiares, avaliando o impacto da economia e examinando minuciosamente o modelo 
de negócio implementado por elas. Cada vez mais, surgem gráficos e relatórios que comparam o 
desempenho das empresas familiares com outras de diversos portes, setorese regiões, durante os altos 


e baixos da economia. Soma-se a isso o fato de querespeitadas universidadese, 


faculdades de gestão 


empresarial agregaram disciplinas sobre empresas familiares às grades curriculares. 
Diantediso hojeobser- consolidados e independència, 
vamosuma maior confian- permitindo que se sintam seguras 
ça no desempenho das durante recesaõs econômicas e 
empresas familiares, fazen- desenvolvam novos projetos. 
do-assfremdosbastidores. Poroutroladoexistemalguns 
De todosos integrantes do obstáculos significativos no suces- 
S&P 500 Index (indice de so politica e regulamentação 
mercado norte-americano instáveis, escassez de talentos, 
que consiste em ações de estratégia elaborada de forma 
500 empresas escolhidas, insuficiente efiltade sucessores. 
entreoutros fatores deacor- Os proprietários aprendem a 
docomotamanho liquidez entender esses desafiose alidar 
e setor), 33% so oriundos comeles permanecendo positivos 
de empresas familiares. Das eotimistaseincentivandoopro 
250maioreslocalizadasna STAN TR fissionalismo. Eles também 
Prançae na Alemanha 40% capazes tambémdeexecutarmais 


são depropriedade familiar. No Brasil, ocenário não é muito diferen- 
te Recente estudo da KPMG Brasil sobre a estrutura de governança. 
das empresas abertas brasileiras demonstra que um percentual subs- 
tancial de empresas familiares está distribuído por todos os níveis 
diferenciados das companhias abertas, seja no Novo Mercado, nos 
Níveis 1e 2 oumesmo no Nível Básico. 

Outrolevantamento realizado pela KPMGe pela European Family 
Businesses buscou responder algumas questões para entender o 
desenvolvimento dessas empresas. Os resultados apontam que as 
empresas familiares estão focadas em crescimento, de forma discre- 
ta. Elas preferem colher os frutos do trabalho com os membros da 
família e com a equipe, em vez de fazer comunicados ousados à 
imprensa. Devido a essa atitude, o sucesso pode passar despercebido 
earelevância dela para a economia subestimada. 

Aindade acordo como levantamento, essas companhias preferem 
lucratividade ao aumento do faturamento e rendimento diferido aos 
retornos imediatos. Eles dão valor à estabilidade e reinvestem divi- 
dendos de modo ativo. Essas táticas proporcionam fundos internos 


deuma tarefasimultaneamentee desupervisionartantoa prosperi- 
dade da empresa como o bem-estar da família No entanto, os entre- 
vistados da pesquisa concordam por unanimidade que não se deve 
confundiras coisas: empresa deve sera empresa, ea família deve ser 
acionária Embora estejam interligadas, possível distinguidas por 
meio de umaboa governança, endo pela tentativa de ajustar os inte- 
resses de um lado de acordo como desejo do outro. Os membros da 
família devem aproveitar os benefícios do crescimento da empresa 
dentro de um limite razoável. 

Porfim, osrespondentes disseram que o sucesso requer cora- 
gem para experimentar coisas novas constantemente, abrir novos 
caminhos, evitar períodos de estagnação e manter o espírito 
empreendedor por gerações. A família empreendedora deve per- 
manecer assim e não enxergar a empresa apenas como um ativo. 
financeiro. Se a companhia for vista dessa maneira, essa família é 
investidora, e não empreendedora. B 


“Sebastian Soares e Sidney Ito são sócios da KPMG no Brasil 


Investidores 
galvanizados 


INVESTIMENTOS 


sagóesdecompanhiassiderúrgicas 
vêm galvanizandoos investidores 
nosúltimos meses, Entreo fim de 
015 e aquarta-feiral5, enquanto o 
Índice Bovespa subiu 56,8% as ações das 
principaiscompanhias negociadas na bolsa 
= Gerdau, CSNe Usiminas avançaram 
221% em média, ante cerca de 57% do Índice 
Bovespa. Sóneste ano, as três cravaram 
“ambos no redor de 25%. O principalmotivo 
бит aumento da demanda Internacional 
pelo minêrlo da ferro, principal insumo das 
sidorárgicas. A altanas cotações interna- 
cionais dominério provoca movimentos 
análogos nos preços do aço, o quemelhora 
margens de lucro das empresas. 
Cronologicamente, a primeira leva de 
boas noticias veio dos Estados Unidos. O 
pacote de investimentos na infraestrutura 
sinalizado por Donald Trump deveelevara 
demanda americana por aço, beneficiando 
asbrasileiras que possuem operações nos 
Estados Unidos, como Gerdau e CSN. Жа 
China, maior consumidor do mundo anun- 
ciou,no dia LO de fevereiro, um aumento de 


POSIÇÃO 
CONFORTÁVEL: 
unidades no Exterior 
tornam a empresa de 
André Gerdau a preferida 
dos analistas 


16,7% de suas importações globais em janei- 
roanteo més anterior. О grosso das compras 
inclui, além docarvão e do petróleo, minério 
de ferro. O apetite chinês fez a tonelada da 
commodity atingir US$ 92,20 na segunda- 
feira13, a maior cotação desde meadosde 
2014. Há um ano, as cotações eram de US$ 35 
portonelada. “Os Estados Unidos estabele- 
cemos preços dos ativos financeiras, ea 
China determina ascotações dos ativos 
reais, como o minério de ferro”, diz Adeodato 
Volpi Netto, estrategista-chefe da consulto- 
ria Eleven Financial 

No caso da Vale, referência do setor, o 
custo de uma tonelada entregue no porto 


EM EBULIÇÃO 


Ações das principais siderúrgicas (base dezembro de 2015 = 
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oscila ao redorde US$ 13, о que representa 
uma larga margem de lucro e uma excelen- 
terentabilidade, eisso beneficia as siderúr- 
gicas. Não por acaso, o setor de commodi- 
ties queincluinão sé as ações da minera- 
doracomo também os papéis das empresas 
de aço, tem brilhado na Bolsa. O Índice 
Bovespa superou 68 mil pontos па quarta- 
feira15, algo que não ocorria na bolsa brasi- 
leira desde fevereiro de 2012. 

Oavanço nas cotações do minério é 
uma boa notícia para a CSN, Ela só perde 
paraa empresa presidida por Murilo 
Ferreira nalista das exportadoras brasilei- 
ras desse insumo, e obteve cerca de 30% de 
suareceita com a commodity no terceiro 
trimestre do ano passado, último dado dis- 
ponível No ano, suas ações subiram 16,5%, 
e desde 2015 ao avanço é de 216%.0 que 
movimenta ascotações éa expectativa do 
mercado de que a alta do minério ofereça 
uma saída para as dívidas de R$ 25,8 
bilhões do grupo controlado por Benjamin 
Steinbruch А maior parte dos vencimentos 
concentra-se entre o fim de 2017 е meados 
de 2018, é consenso entre os analistas que 
a companhia precisa vender ativos para 
honraressas obrigações. As atividades de 
mineração estãono topo ба іа, enaltado 
minério atrai compradores, mas o negócio 
deve demorar para sair. “Aparentemente, o 
preço pedido é elevado e ninguém ainda 
topou ser sócio de Benjamin Steinbruch”, 
dizum profissional de mercado com conhe- 
cimento das negociações. 

AUsiminas vive em meio às disputas 
entre seus maiores acionistas, os italo- 


EXPORTAÇÕES 


argentinos da Ternium e os japoneses da 
Nippon Steel, o que aumenta a incerteza 
sobre seu futuro. А companhia renegociou 
sun dívida de mais de R$ 100 bilhões no ano 
passado, diluindo a maior parte dos venci- 
mentos entre 2018 e 2026. Em setembro de 
2016,7% das exportações da Usiminas 
foram para os Estados Unidos, onde ela não 


temunidades de produ- 
ção. “As medidas prote- 
cionistas de Trump 
podem afetar a compa- 
nhia", afirma Felipe 
Martins Silveira, analista 
daCoinvalores. Mesmo 
assim, oacerto do passivo 
turbinouas ações 
Paraosanalistas,a 
empresa melhor posicionada é a Gerdau. Na 
terça-feira 14, para aliviar a poluição, o 
governochinês ordenou às siderúrgicas 
locais que interrompessem sua produção até 
ofimde março Isso fez com que as cotações 
do aço na China superassem US$ 100 por 
tonelada pela primeira vez em três anos. 
Mesmo assim, o consumo deverá permane- 


swaldo 
Monten 


NICO SHOWN 
TOM 


cer elevado. Um pacote deUS$ 30 bilhões em 
investimentos na infraestrutura, anunciado 
em setembro passado, deve manter ademan- 
da aquecida. A noticia é especialmente boa 
paraa empresapresidida por André Gerdau, 
queesportaamaior parte de sua produção, 
таз eujas vendas ao Exterior haviam caido 
517% noterceirotrimestre de 2016em rela- 
ção so mesmo periodo de 2015, Os preços 
menores desestimularam as exportações, 
masaretomada de pregas deve reverter essa 
tendência, A companhia de origem gaúcha 
tem aposição mais confortável entre seus 
paresem relação aoendividamentoeà 
liquidez, segundo a agência de classificação 
de risco Moody's. Não por acaso, é a ação 
recomendada tanto pela Eleven Financial 
quanto pela Coinvalores. в 
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Dinheiroemação кисса: ansa 


ME pestaqueno PREGÃO 


BTG PACTUAL LUCRARS 3,3 BILHÕES 


de gestão de fortunas e acisão dos ativos 
de commodities diminuiu a geração de 
саха. No ano, o lucro líquido encolheu 28%, 
para R$ 3,325 bilhões. Agora, o banco 


Vacuna lanas жї Investindo pesado na plataforma digital. 


TERMÓMETRO DO MERCADO; SEGUROS 


Бени es Boasafrana ВВ Seguridade 


Maxima 67975 


Minima. йг $ José Mauricio Coelho, novo presidente 
tar da BB Seguridade, está ciente de que a 
| queda dos juros deverá reduzir os 


“ganhos financeiros da empresa. Em 
IBOVESPA... тнт coronas 2016, essas receitas representaram 30% 


| dos lucros, cifra que deve recuar para 
| cercade 18% neste ano. Para ele, duas áreas 
жум? É бинар ыгосниидодасоңи- 
nhia: os prêmios do agronegócio e a previdência complemen- 
E 


tar. No quarto trimestre, o lucro líquido ajustado da compa- 
nhia foi de R$ 1,075bil 


alta de 6% na comparação anual. 


AVIAÇÃO 
Com novos 


¦ jatos, Gol vai 


mais longe 


AGolanunciou, па 
terça-feira 14, que 
arrendou cinco aero- 
naves Boeing 787 
MAX 8 da irlandesa 
Awas por 12 anos, em 
um negócio avaliado 
em US$ 550 milhões. 
Os motivos são a redu- 
ção de até 15% no con- 
sumo de combustíveis, 
que respondem por 
cerca de 40% das des- 
pesas da companhia, а 
oferta de assentos adi- 
cionais e a elevação da 
autonomia de vôo dos 
atuais 5,5 mil quiló- 
metros para 6,5 mil 


as ações da companhia 
aérea acumulam alta 
de 68,8%. 


TOURO XURSO 
О апо dos preços do 
mintrio de ferro ea entrada 
sistemática de recursos 
Internacionais fizeramo 
Indice Bovespa superar 68 
mil pontos duranteo 
pregão da quarta-feira 15. 
algo queno ocomia desde 
fevereiro de 2012 No ano, o 
principalindicador do 
mercado acumula uma 
valorização de 129%, eos 
prognósticos da maioria 
dos analistas são de o 
indice superar 70 mil 


pontos ainda no primeiro 
semestre. 


PAPÉIS AVULSOS 


CVC desafia a gravidade 


Ovarejo apresentou uma queda de 8,7% em 2016 em 
comparação com 2015, masa empresa de turismo CVC 
conseguiu ampliar seus lucros em 10,8% no ano passa- 
do, Eles subiram de R$ 190 milhões para R$ 209 
milhões, Luiz Eduardo Falco, presidente do grupo, 
disse à DINHEIRO que a companhia melhorou seus 
resultados adaptando os produtos. “Oferecemos via- 
gens mais curtas, optamos por hotéis mais baratos e 
reduzimos os custos”, diz ele. Mesmo assim, Falco diz 
queos resultados se ressentiram da contração do crédi- 


to. “Muitos dos nossos clientes 
optaram por parcelamentos 
mais longos, sem entrada, devi- 
do à falta de recursos financei- 
ros”, dizele. Para 2017, ele espe- 
raum cenário ainda adverso. 
No ano, as ações subiram 18,6%. 


MATERIAL DE 
CONSTRUÇÃO 


Eternit deverá 
pagar menos em 
indenizações 
trabalhistas 


As ações da Eternit subiram 
mais de 8%, cotadas a 

R$ 1,59, na segunda-feira 13. 
Elas foram impulsionadas 
pela revisão, pela Justiça, 
das indenizações a serem 
pagas a seus ex-funcioná- 
rios, Entre os valores revi 
tos estão a exclusão da inde- 
nização por danos morais 
coletivos, de 88100 
milhões, aos ex-funcioná- 
rios não diagnosticados com 
doenças relacionadas ao 
amianto. Os que ficaram 
doentese as famílias dos 
que faleceram por conta 
disso vão receber menos: no 
máximo R$ 100 mil. 
Segundo o fato relevante, a 
empresa pretende recorrer. 
Procurada, a Eternit não 
comentou о assunto. 


PALAVRA DO ANALISTA: 
Para o time de analistas do BTG Pactual, o forte 


desempenho das vendas reforç. 
da companhia, que segue como top pick do banco, 
apesar da alta recente dos ativos 


AS 10 MAIS NEGOCIADAS DO IBOVESPA 


visão positiva 
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MERCADO 
EM NÚMEROS 


CETIP 


R$ 638,7 milhões 
Folo lucro liquido anual 
ajustado da companhia, 
que cresceu 2,3% em 
relaçãoa 2015 


SMILES 
R$ 548,3 milhões 


Folo lucro liquido anual 
daempresade 
fidelidade, um 
crescimento de 4,39 
na comparação anual 


COMGÁS 


R$133,7 milhões 
Folo lucro liquido da 
concessionária no 
quarto trimestre de 
2016, uma queda de 
44% em comparação 
como resultado do 
mesmo perfodo de 2015 


MULTIPLAN 
98,72%. 


Folo percentualde 
ações vendidas no 
aumento decapitalda 
administradora de 
shoppings, oque 
totalizou de R$ 592,3 
milhões. As I31)2lações. 
que não foramvendidas 
serão destinadas aratelo 
de sobras 


RAÎZEN ENERGIA 
5,6% 


Fola queda no volume de 
etanol vendido no 
terceiro trimestre da 
safra 2016/2017, para 
980 milhões de litros. A 
baixafoi compensada 
pela alta de 7% dos 
preços, para R$ 19180 
metrocúbico 
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COMENTÁRIOS FUNDOS DE INVESTIMENTO MAIS RENTÁVEIS 
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Alndostria de hedge funds PERUA 
comegou207 como pé direito:  Saantwawemsn 
só em janeiro. o ganho médiodo massas 
setor fol de 0 840% segundoa эжвмкарақешиткеп 
americana Eurekahedas. que — wuna 
compila dados do setor Em 
2016. o ganho mio foi de mercante. 
44896 No mesmo mês ndice 
MSCIAC World Index. de paises aman 
emergentes, avançou 99 мш 
ante uma alta de Them онад 
2016, Os fundos hedge latinoa- яаана 
mericanos encerraramjanelro азон: 
com alta de 3.47%. e 
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ARTIGO кеша» 


Por que Trump não terminará seu mandato 


Opresidente americano Donald Trump, disparado o mais populista e perigoso chefe de Estado da 
história dos Estados Unidos, mal assumiu a Casa Branca ejá enfrenta uma encrenca com propor- 
ções semelhantes à repercussão das bobagens que fala e publica, diariamente, nos discursos е 
redes sociais. А estranha conexão de seu governo com a Rússia, de Vladimir Putin, ex-espic 
tem assistido boquiaberto seus inimigos políticos morrerem misteriosamente, sinaliza que o bilio- 
nário falastrão de Washington não terminará seu primeiro mandato. O potencial explosivo do 
romance entre os dois - comandantes das maiores potências militares do planeta - cria um ambien- 


te de incertezas em escala global. Se o namoro não der certo, as consequências são imprevisíveis. 
Se alguém duvida, não está modelo de gestão, em que inte- 
enxergando os fatos. Na terça- resses escusos se sobrepûem As 
feira 14, em uma aparente con- prioridades da nação mais rica 
tradição e diante do aumento do mundo, Não se pode esque- 
dascríticas em relação ao fler- cerque Trumpê um homem de 
teentre americanos e russos,o negócios e que suas posições 
porta-voz de Trump, Sean como presidente estãoemsin- 
Spice, disse queos Estados tonlacom suas próprias ambi- 
Unidos queremque a Rússia без de empresário. Pormuitas 
devolvaa região daCrimeiaà vezes, sem sucesso, Trump pro- 
Ucrânia. O pedido, considera- pós construir uma Torre 
do absurdo por Moscou, seria “Trump em Moscou eatéjá ten- 
o mesmo que exigir dos tou vender sua própria vodca 
ola Grafite em Vilnius, na Lituânia, mostraquea a Ceia Tamo 
Erro relação de Trump e Putin preocupa. Seo namoro rp 
татан não der certo, as consequências são imprevisíveis MINAS 
Internamente, a batata de “um lider forte que sabe como 
‘Trump está assando muito dirigir seu país”. Putin ret 


antes do previsto. Prova disso ёо início do desmantelamento de 
sua equipe, que sequer recebeu o holerite do mês. Primeiro foi a 
rentinciado general da reserva Michael Flynn, que deixou o cargo 
de secretário da Segurança Nacional naúltima segunda-feira 13, 
depois da revelação de suas conversas com o embaixadorrusso 
em Washington, Serguei Kislyak. Dois dias depois, o empresário 
Andrew Puder, um dos homens de confiançade Trump, também 
anunciou sua desistência o cargo de secretário do Trabalho. 
Pessoas próximas a ele dizem que Puder quer evitar que os escân- 
alos do presidente contaminem sua reputação. 
Masisso ainda é pouco diante dos problemas que surgem no 
horizontedo magnata da Casa Branca. A postura agressivaeirres- 
ponsável de Trump começa a minar sua popularidade e apoio 
político. O professor emérito de estudos russos na Universidade 
de Princeton, Stephen Cohen jáprevêo colapso do modelo desse 
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buiu ao dizer que Trump é uma pessoa “brilhante е de talent 
A ameaça gerada pela aproximação dos governos de 
Washington e Moscou já acendeu o sinal dealertano Congresso e 
na Justiça dos Estados Unidos, com quem Trump tem criado atri- 
tos desde o cancelamento da decisão de proibir a entrada de cid: 
os de alguns países mulgumanos, há duas semanas, Não basta- 
esseisso, naúltima semana ele mudou de posição ao desistir de 
apoiar a criação de um Estado Palestino, considerado fundamen- 
talparaa estabilidade do Oriente Médio, Tem se tornado um con- 
senso que todas as polémicas de Trump, como a construção muro 
dafronteira como México ea sobretaxa a produtos chineses, são 
pequenas diante dos problemas que se avizinham. Uma coisaé 
certa. Ou Trump muda ou não terminaráseumandato. El 


*Hugo Cilo é editor de Negócios da ISTOÉ DINHEIRO 


